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Mutual funds are one of the investment instruments that are currently developing, 
along with the development of the Indonesian capital market. In its development, 
mutual funds began to implement islamic principles in carrying out their business 
strategies. The fundamental difference between conventional mutual funds and Islamic 
mutual funds lies in investment policies. Islamic mutual funds use investment policies 
that go through the selection process in forming their portfolios and management 
strategies using Islamic principles. This study aims to determine whether there are 
performance differences between conventional mutual funds and Islamic mutual 
funds. With annual NAV mutual fund data and reports on islamic mutual funds and 
conventional mutual funds at PT. Batavia Prosperindo Aset Manajemen, PT. BNP 
Paribas., PT. Principal Bank for Asset Acquisition and PT. Mandiri Investasi 
Management. The duration of the study is 3 years, 2013-2015. The method used to test 
hepotisis is descriptive statistics. Significance test using the Independent Sample T-
test. the results of the calculation of comparative statistical tests between the 
performance of conventional mutual funds and Islamic mutual funds show that the 
performance of conventional mutual funds has no difference between Islamic mutual 
funds and each t-test sample. he differences between the Sharia Mutual Funds and 
Conventional Funds: islamic mutual funds are managed based on sharia principles and 
supervised by the DPS (Sharia Supervisory Board) together with OJK while 
conventional mutual funds are managed based on the principle of collective 
investment contracts and are only supervised by OJK and islamic mutual funds. 
cleansing while conventional mutual funds do not have a cleansing process. 
 
Keywords: Financial Performance, Mutual Fund 








ANALISIS PERBEDAAN RETURN REKSA DANA SAHAM 








ReksaDana adalah salah satu alternatif investasi untuk memperoleh arus pendapatan 
yang kompetitif, meskipun pemilik modal tidak memiliki kemampuan mengelola 
portofolio dengan baik. Reksadana menurut UU No.8 tahun 1995 pasal 1 ayat 27 
reksadana didefinisikan sebagai“wadah yang dipergunakan untukmenghimpun dana 
dari masyarakat pemodaluntuk selanjutnya diinvestasikandalam portofolio efek oleh 
manajer investasi”. Berdasarkan konsep tersebut, secara jelas bahwa reksadana 
merupakan kumpulan dana dari masyarakat yang diinvestasikan pada saham, obligasi 
deposito berjangka, pasar uang, dan sebagainya.  
        
Penelitian ini menggunakan metode deskriptif dengan menggunakan studi komparatif 
terhadap sampel yang ditentukan peneliti selama periode 2013-2015, mengenai 
perbedaan return reksa dana dengan indeks pasarnya serta perbedaan return reksa dana 
Konvensional dan reksa dana Syariah. Data yang digunakan pada penelitian ini 
merupakan data sekunder dari laporan BAPEPAM dan menggunakan periode selama 3 
tahun yaitu dari tahun 2013-2015. Metode analisis data yang digunakan adalah 
independent sample t-test untuk mengetahui reksa dana yang paling optimal dan tidak 
optimal.  
    
Berdasarkan perhitungan menggunakan analisis independent sample t-test untuk 
mengetahui perbedaan antara reksa dana saham Konvensional dan reksa dana saham 
Syariah, bahwa hasil pada analisis perbedaan kinerja reksa dana Saham Konvensional 
dan reksa dana Syariah periode 2013-2015 Tidak ada perbedaan secara signifikan 
antara return reksa dana saham Konvensional dan reksa dana saham Syariah. Adapun 
Perbedaan Reksa Dana Syariah dan Reksa Dana Konvensional tersebut: reksadana 
syariah Dikelola berdasarkan prinsip-prinsip syariah dan diawasi oleh DPS (Dewan 
Pengawas Syariah) bersama dengan OJK sedangkan reksadana konvesional Dikelola 
berdasarkan prinsip kontrak investasi kolektif dan hanya diawasi oleh OJK dan 
reksadana syariah Terdapat proses cleansing sedangkan reksadana konvesional tidak 
Terdapat proses cleansing. 
 
Kesimpulan Berdasarkan perhitungan hasil dan pembahasan pada analisis perbedaan 
kinerja reksa dana Saham Konvensional dan reksa dana Syariah periode 2013-2015 
Tidak ada perbedaan secara signifikan antara return reksa dana saham Konvensional 
dan reksa dana saham Syariah. Sedangkan dari beberapa perbedaan reksadana 
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konvesional dan reksadana syariah bahwa reksadana bagus untuk investor muslim 
untuk menginveskan dananya adalah reksadana syariah karena sudah mengikuti 
norma-norma islam yang ada. 
 
SaranBagi Manajer Investasi Reksa dana saham konvensional dan syariah yang 
kinerjanya kurang baik sebaiknya meningkatkan kembali kinerjanya, disarankan bagi 
para investor muslin atau non muslim untuk secara rasional memilih investasi bagi 
portfolionya dengan melakukan penilaian-penilaian tertentu. 
 
Kata Kunci: Kinerja Keuangan, Reksa Dana  
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 Pasar modal dalam era sekarang telah berkembang sangat pesat, Pasar modal 
merupakan suatu alternatif bagi para pemodal untuk berinvestasi. Perkembangan 
pasar modal mempunyai peranan yang penting bagi kemajuan ekonomi nasional di 
Indonesia.Sedangkan bagi masyarakat pemodal kehadiran pasar modal merupakan 
tambahan alternatif pilihan untuk investasi (Yuniawan, 2000).Dalam pasar modal 
terdapat dua unsur yang terkait, yaitu pihak yang bersedia membeli saham atau 
obligasidan pihak yang menawarkan saham dan obligasi kepada masyarakat atau 
investor. Perkembangan pasar modal Indonesia dalam menggalang dana mempunyai 
peranan yang penting untuk menunjang pembangunan nasional. Dana masyarakat 
yang diperoleh dari pasar modal digunakan oleh banyak perusahaan lokal maupun 
perusahaan asing dengan tujuan salah satunya yaitu membiayai segala kegiatan 
operasional perusahaan. Dana yang bersumber dari masyarakat merupakan dana 
terpenting bagi kegiatan perusahaan dan merupakan ukuran keberhasilan perusahaan 
jika mampu membiayai operasinya dari sumber dana ini.  
 Dalam pasar modal para investor dapat menginvestasikan dananya pada 
sekuritas yang dikehendaki dan yang memiliki tingkat resiko yang dapat mereka 
toleransi. Dalam investasi di pasar modal dapat memiliki return yang tinggi tetapi 
dapat juga memiliki tingkat risk yang tinggi. Dengan demikian investor harus 
memiliki strategi dalam berinvenstasi pada sekuritas yang tepat dengan memiliki 
tingkat resiko yang dapat ditoleransi.Faktor lain yang ikut mempengaruhi investasi 
melalui saham, obligasi, deposito di bank adalah turun naiknya suku bunga. Bila suku 
bunga naik, maka biasanya harga saham atau obligasi akan turun karena para investor 
akan lebih tertarik menanamkan uangnya di deposito, sedangkan bila suku bunga 
turun, maka harga saham atau obligasi akan naik karena para investor lebih tertarik 
menanamkan modal di saham atau obligasi (Asril, 2000).  
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 Investasi telah menjadi suatu kebutuhan yang penting bagi masyarakat 
modern. Setiap investor mengharapkan keuntungan yang besar dari investasi yang 
dilakukannya. Namun keuntungan yang besar dari suatu investasi disertai dengan 
risiko yang besar pula. Oleh karena itu, setiap investor perlu memperhatikan aspek 
risiko dan return setiap investasi yang akan dilakukannya. Untuk mengurangi risiko 
suatu investasi, investor dapat melakukan diversifikasi pada beberapa instrumen 
investasi.  
 ReksaDana adalah salah satu alternatif investasi untuk memperoleh arus 
pendapatan yang kompetitif, meskipun pemilik modal tidak memiliki kemampuan 
mengelola portofolio dengan baik. Reksadana menurut UU No.8 tahun 1995 pasal 1 
ayat 27 reksadana didefinisikan sebagai“wadah yang dipergunakan 
untukmenghimpun dana dari masyarakat pemodaluntuk selanjutnya 
diinvestasikandalam portofolio efek oleh manajer investasi”. Berdasarkan konsep 
tersebut, secara jelas bahwa reksadana merupakan kumpulan dana dari masyarakat 
yang diinvestasikan pada saham, obligasi deposito berjangka, pasar uang, dan 
sebagainya. ReksaDana ini mempunyai sebutan yang berbeda-beda di berbagai 
negara, unit trust untuk Inggris dan mutual fund untuk Amerika Serikat.  
 Sebelum berinvestasi di Reksa Dana kita perlu mengetahui jenis Reksa Dana 
apa yang sesuai dengan tujuan dan kebutuhan investasi kita. Jenis-jenis ReksaDana 
yang tersedia di Indonesia ada empat berdasarkan kategori insturmen, yaitu 
ReksaDana pasar uang, ReksaDana pendapatan tetap, ReksaDana saham dan 
ReksaDana campuran.  
 Setiap jenis Reksa Dana melakukan investasi yang berbedabeda. ReksaDana 
pendapatan tetap yang 80 persen portofolio investasinya pada efek yang berbentuk 
surat utang seperti obligasi. ReksaDana pasar uang yang portofolionya investasinya 
pada jenis instrumen pasar uang seperti SBI. ReksaDana saham yang portofolionya 
investasinya terdiri dari saham.ReksaDana campuran yang instrumen investasinya 
bisa berbentuk saham dan obligasi atau dikombinasikan dengan instrumen 
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lainnya.Setiap jenis Reksa Dana juga memiliki kinerja yang berbeda-beda yang 
dilihat dari nilai aktiva bersih setiap jenis Reksa Dana. Kinerja untuk setiap jenis 
Reksa Dana dilihat dari NAB Desember 2014 yang terdaftar di Bapepam dapat dilihat 
pada table 1.1 berikut ini : 
Tabel 1.1 
Posisi Rata – Rata NAB Reksa Dana Desember 2014 
NO Posisi Jenis Reksa Dana Nilai Aktiva Bersih 
1 Reksadana pendapatan tetap 33,013,510,426,921 
2 Reksadana pasar uang 21,212,382,051,936 
3 Reksadana campuran 21,198,550,631,496 
4 Reksadana saham 105,916,700,413,238 
Total  181,341,143,543,591 
         Sumber:Bapepam.go.id  
 Dari fenomena pada tabel 1.1 menunjukan NAB setiap jenis Reksa Dana pada 
Desember 2014. Tabel 1.1 menunjukan NAB yang tertinggi yaitu pada jenis Reksa 
Dana saham yang memiliki risiko yang paling tinggi diantara jenis Reksa Dana 
lainnya.Sedangkan NAB terendah yaitu pada jenis Reksa Dana Campuran. 
 ReksaDana mulai diperkenalkan di Indonesia tepatnya pada tanggal 7 
September 1995. Instrumen ini berkembang dengan pesat berdasarkan data 
BAPEPAM pada akhir bulan Desember 2004 sudat tercatat sebanyak 246 Reksa 
Dana. Padahal pada tahun 1996 baru berdiri sebanyak 25 Reksa Dana.  
 Gambar 1.1 dibawah memperlihatkan pertumbuhan dana kelolaan atau Asset 
Under Management (AUM, dana kelolaan) reksa dana berbasis syariah dalam 10 
tahun terakhir, cukup mencengangkan. Berdasarkan data Bareksa, AUM keseluruhan 
reksa dana syariah telah tumbuh lebih dari 52 kali lipat menjadi Rp10,58 triliun, dari 
sebelumnya Rp201,22 miliar. Kenaikan tersebut bahkan melebihi kenaikan dana 
kelolaan reksa dana konvensional, yang hanya naik 15 kali lipat dalam periode yang 
sama. Perkembangan reksa dana syariah di Indonesia pada tahun 2005-2015 dapat 






Perkembangan Reksa Dana Syariah 
 Dari Gambar 1.1 Reksa dana syariah mulai berkembang pesat setelah tahun 
2006 ketika Otoritas Jasa Keuangan (OJK) -- saat itu bernama Bapepam -- 
mengeluarkan aturan yang lebih jelas mengenai akad-akad yang digunakan dalam 
penerbitan efek syariah. Lalu, pada tahun 2007 OJK menerbitkan Daftar Efek Syariah 
(DES) yang semakin menambah kepercayaan masyarakat untuk berinvestasi di 
instrumen ini. Pertumbuhan AUM reksa dana syariah juga tak lepas dari fenomena 
ada banyak warga yang rupanya mengedepankan prinsip syariat dalam berinvestasi. 
Di atas keyakinan itu, mereka cenderung memilih reksa dana syariah. Sejauh ini, 
terdapat 38 produk reksa dana syariah di Indonesia. Mereka terdiri dari 16 reksa dana 
saham, 15 reksa dana campuran, dan 7 reksa dana pendapatan tetap. 
Di banyak negara, terutama di Negara-negara yang menganut sistem ekonomi 
pasar, pasar modal menjadi salah satu sumber kemajuan ekonomi, sebab pasar modal 
menjadi sumber dana alternatif bagi perusahaan (Widoatmodjo, 2009: 12).  Reksa 
dana hadir sebagai sarana untuk menghimpun dana dari masyarakat yang memiliki 
modal dan mempunyai keinginan untuk melakukan investasi, tetapi hanya memiliki 
waktu dan pengetahuan yang terbatas. Perkembangan produk reksa dana sangat 
dinamis hal ini ditandai dengan semakin banyak jenis reksa dana yang dikeluarkan 
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oleh satu manajer investasi, salah satunya adalah jenis reksa dana syariah. Reksa dana 
syariah pertama kali muncul di Indonesia tahun 1998 oleh PT Dana Reksa Investment 
Management. Reksa dana syariah bertujuan untuk memandu investor yang ingin 
menginvestasikan dananya secara syariah.Reksa dana syariah sebagaimana diatur 
dalam Peraturan Bapepam dan LK Nomor IX.A.13 didefinisikan sebagai Jurnal 
Ekonomi dan Keuangan Vol.2 No.5 283 reksa dana yang pengelolaannya tidak 
bertentangan dengan prinsip-prinsip syariah di pasar modal. Sehingga reksa dana 
syariah hanya berinvestasi pada perusahaan dengan kategori halal.Pesatnya 
pertumbuhan reksa dana baik konvensional maupun syariah menghadapkan investor 
kepada masalah bagaimana memilih alternatif reksa dana yang ada berdasarkan 
kinerja reksa dana.  
 Pada kenyataannya kemunculan reksa dana syariah memang memberi pilihan 
investasi yang lebih banyak bagi masyarakat khususnya para pemodal muslim, 
namun masih ada kekhawatiran reksa dana syariah tidak mampu memberikan imbal 
hasil (return) yang lebih baik dibandingkan dengan reksa dana konvensional. 
Keraguan itu muncul karena dugaan kurang optimalnya pengalokasian dalam 
portofolio investasinya, akibat adanya proses screening yang membatasi investasi 
produk hanya pada yang sesuai dengan syariat Islam, sedangkan produk investasi 
syariah sendiri di Indonesia masih sangat terbatas jumlahnya. Dipihak lain 
masyarakat pada umumnya menghindari risiko (Risk Adverse) terhadap 
produkproduk baru yang belum kelihatan kinerjanya. Vince Ratnawati dan Ningrum 
Khairani (2012) melakukan penelitian dengan menggunakan Sharpe, Treynor, dan 
Jensen untuk melihat bagaimana perbedaan kinerja antara reksa dana syariah dan 
reksa dana konvensional. Hasilnya adalah kinerja reksa dana syariah dan 
konvensional memang berbeda tetapi tidak signifikan. Dariyus (2012) melakukan 
penelitian mengenai apakah kinerja reksa dana syariah lebih baik jika dibandingkan 
kinerja reksa dana konvensional. Hasil penelitian menunjukkan bahwa reksa dana 
konvensional memiliki risiko yang lebih besar dan kinerja yang lebih baik 
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dibandingkan reksa dana syariah. Ricke Yuliarti (2013) melakukan penelitian 
Analisis Komparatif Kinerja Reksadana Saham Konvensional dengan Reksadana 
Saham Syariahdengan menggunakan Sharpe, Treynor, dan Jensen. Hasil penelitian 
menunjukkan bahwa tidak ada perbedaan kinerja antara reksa dana syariah dan reksa 
dana konvensional.Melalui hasil penelitian tersebut penulis ingin mengkaji lebih 
dalam lagi mengenai perbandingan kinerja reksa dana konvensional dengan reksa 
dana syariah baik melalui return dan risikonya maupun berdasarkan kinerja masing-
masing reksa dana 
 Melihat perkembangan kinerja reksa dana yang tidak stabil maka penting bagi 
investor secara berkala menilai kinerja Reksa Dana untuk menjaga nilai kekayaan 
investor tidak menurun.Untuk mengetahui portofolio Reksa Dana yang optimal maka 
harus dilakukan pengukuran kinerja Reksa Dana dengan bermacam metode yang 
dapat dilakukan dalam mengukur kinerja Reksa Dana. Pengukuran kinerja Reksa 
Dana yang secara khusus mengukur risk dan return dari portofolio investasi (Reksa 
Dana) yang bersangkutan. Beberapa metode yang sering digunakan dalam evaluasi 
kinerja Reksa Dana antara lain metode Sharpe, metode Treynor dan metode Jensen. 
Hermeindito (2007) memberikan hasil bahwa secara umum Reksa Dana memiliki 
kinerja yang lebih baik dari kinerja pembanding (return pasar maupun suku bunga 
bebas risiko). Penelitian Agus (2007) memberikan hasil bahwa dengan metode 
Sharpe ratio terdapat 10 Reksa Dana saham aktif dengan kinerja baik dan tiga Reksa 
Dana saham dengan kinerja buruk, return suatu Reksa Dana hanyalah satu sisi yang 
perlu diperhatikan, hal lain yang juga penting adalah risiko Reksa Dana tersebut. 
 .Bagi para investor baru yang ingin menginvestasikan dananya di Reksa Dana, 
sangatlah penting bagi mereka untuk mengetahui Reksa Dana dari perusahaan 
manajer investasi mana yang memiliki kinerja paling baik. Reksa Dana dikatakan 
memiliki kinerja yang baik apabila memberikan tingkat pengembalian yang tinggi 
dengan risiko yang wajar dan baik. Dengan adanya pemaparan kinerja Reksa Dana 
saham di Indonesia diharapkan dapat memberikan gambaran obyektif tentang kondisi 
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kinerja Reksa Dana saham di Indoneisa. Oleh karena itu, akan melakukan penelitian 
yang berjudul:“Analisis Perbedaan Return Reksa Dana Saham Konvensional Dan 
Reksa Dana Saham Syariah”. 
1.2. Rumusan Masalah 
 Berdasarkan latar belakang yang telah dipaparkan diatas, maka rumusan 
masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Bagaimana perbedaan return antara Reksa Dana Saham Konvensional dan Reksa 
Dana Saham Syariah pada periode 2013-2015?  
1.3 Tujuan dan Kegunaan Penelitian  
 Berdasarkan rumusan masalah tersebut disusunlah penelitian dengan tujuan 
sebagai berikut:  
1. Mengetahui perbandingan tingkat return antara reksadana syariah dan 
konvensional pada perriode tahun 2013-2015 
1.4. Manfaat Penelitian 
Adapun manfaat dari penelitian ini adalah sebagai berikut:  
1. Bagi calon investor  
  Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberi masukan kepada 
caloncalon investor dalam menentukan keputusan terkait pemilihan jenis 
reksa dana yang akan diinvestasikan agar dapat memberikan return sesuai 
yang diinginkan dan meminimalkan resiko.  
2. Bagi Manajer Investasi  
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan tambahan informasi 
mengenai perbandingan kinerja reksa dana sehingga di kemudian hari 
dapat lebih memaksimalkan kinerja reksa dana yang dikelolanya.  
3. Bagi Pihak-Pihak Lain  
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Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat dipergunakan oleh pihakpihak lain yang 































2.1 Landasan Teori 
 Landasan teori merupakan teori yang relevan yang digunakan untuk 
menjelaskan tentang variabel yang akan diteliti dan sebagai dasar untuk memberi 
jawaban sementara terhadap rumusan masalah yang diajukan (hipotesis), dan 
penyusunan instrument penelitian. Teori yang digunakan bukan sekedar pendapat dari 
pengarang atau pendapat lain, tetapi teori yang benar-benar telah teruji kebenarannya. 
2.1.1 Pengertian Reksa Dana 
 Dilihat dari asal katanya, reksa dana berasal dari kata „reksa‟ yang berarti 
jaga atau pelihara dan kata „dana‟ yang berarti (kumpulan) uang. Sehingga reksa 
dana dapat diartikan sebagai „kumpulan uang yang dipelihara (bersama untuk suatu 
kepentingan)‟. Reksa Dana merupakan kumpulan saham-saham, obligasiobligasi 
serta sekuritas lainnya yang dimiliki oleh sekelompok pemodal dan dikelola oleh 
perusahaan investasi profesional (Sunariyah, 2004).  
Umumnya, reksa dana diartikan sebagai wadah yang dipergunakan untuk 
menghimpun dana dari masyarakat investor untuk selanjutnya diinvestasikan dalam 
portofolio efek oleh manajer investasi (Darmadji dan Fakhruddin, 2001). Undang-
Undang Pasar Modal No.8 Tahun 1995, pasal 1 ayat (27), mendefinisikan Reksa 
Dana adalah wadah yang dipergunakan untuk menghimpun dana dari masyarakat 
pemodal untuk selanjutnya diinvestasikan dalam portofolio efek oleh manajer 
investasi. 
 Dari uraian definisi-definisi yang telah disebutkan di atas, ada tiga hal yang 
terkait dari definisi tersebut, yaitu: 
 1. Adanya kumpulan dana masyarakat, baik individu maupun institusi.  
2. Investasi bersama dalam bentuk suatu portofolio efek yang telah  
 terdiversifikasi  
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3. Manajer investasi dipercaya sebagai pengelola dana milik investor. 
 Dari pendapat di atas Hadi Sasana (2004) menjelaskan bahwa: 1) 
Menciptakan skala ekonomis dalam berinvestasi, yaitu melalui penggabungan dana 
antara pemodal yang satu dengan pemodal yang lain untuk menciptakan investasi 
dalam skala yang besar. 2) Menyediakan tenaga yang profesional pengelola 
ionvestasi efek secara kolektif. 
2.1.2 Jenis - Jenis Reksa Dana 
 Ketika hendak berinvestasi akankah lebih baik kita mengetahui dan 
memahami jenis Reksa Dana yang sesuai dengan kebutuhan investasi yang 
dikehendaki, khususnya mengenai instrument dimana Reksa Dana melakukan 
investasinya, karakteristik potensi keuntungan serta risiko yang akan mungkin terjadi 
di dalam berinvestasi di reksa dana. Reksa Dana dapat dilihat dari beberapa sudut 
pandang, antara lain: 
 Dilihat dari segi bentuknya,berdasarkan pasal 18 Undang–undang No. 8 
Tahun 1995 reksa dana dapat dibedakan menjadi:  
1. Reksa Dana Perseroan (corporate type) 
 Reksa Dana dalam bentuk ini reksa dana menjual sahamnya dan dari hasil 
penjualannya untuk diinvestasikan pada berbagai jenis efek di pasar modal maupun 
pasar uang. Reksa Dana perseroan dibagi menjadi dua yaitu Reksa Dana perseroan 
tertutup dan Reksa Dana perseroan terbuka. Reksa Dana perseroan memiliki ciri–ciri 
sebagai berikut: 
 a. Bentuk hukumnya perseroan terbatas (PT) 
 b. Kekayaan Reksa Dana dikelola berdasarkan pada kontrak antara Direksi 
     dengan Manajer Investasi yang telah ditunjuk  
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 c. Kekayaan Reksa Dana disimpan berdasarkan pada kontrak antara  
     Manajer Investasi dengan Bank Kustodian 
2. Reksa Dana Kontrak Investasi Kolektif (contractual type)  
 Reksa dana dalam bentuk ini merupakan kontrak antara Manajer Investasi 
dengan Bank Kustodian yang mengikat pemegang unit penyertaan. Kontrak tersebut 
yang disebut dengan kontrak investasi kolektif. Manajer investasi dan Bank kustodian 
mempunyai wewenang masing masing yaitu manajer investasi berwenang mengelola 
portofolio investasi kolektif, sedangkan Bank kustodian berwenang untuk 
penyimpanan kolektif. Reksa Dana bentuk ini mempunyai ciri–ciri sebagai berikut : 
 a. Bentuk hukumnya adalah Kontrak Investasi Kolektif (KIK) 
 b. Manajer Investasi mengelola Reksa Dana berdasarkan kontrak 
 c. Penyimpanan kekayaan investasi kolektif yang dilakukan Bank kustodian 
dilakukan berdasarkan kontrak yang telah disepakati.  
Dilihat dari sifatnya, Reksa Dana terdiri dari beberapa jenis yaitu: 
1. Reksa Dana Bersifat Tertutup (Closed–End Fund) 
 Reksa dana dalam jenis ini Reksa Dana tidak dapat kembali membeli saham 
yang telah dijual kepada pemodal, dengan demikian apabila pemodal ingin menjual 
sahamnya yang telah dibeli dari reksa dana tidak dapat dijual kembali ke manajer 
investasi tetapi harus dijual melalui Bursa Efek dimana Reksa Dana tersebut terdaftar. 
Harga saham di Reksa Dana tertutup bervariasi sesuai portofolionya biasanya harga 
saham reksa dana tertutup selalu lebih rendah nilai aktiva bersihnya (NAB) karena 
adanya biaya transaksi dan jumlah saham tidak berubah dari waktu ke waktu kecuali 
adanya tindakan dari perusahaan. Di Indonesia Reksa Dana tertutup ini sudah tidak 




2. Reksa Dana Bersifat Terbuka (Open–End Fund) 
 Reksa Dana dalam jenis ini para pemodal dapat bebas menjual dan membeli 
kembali sahamnya sampai dengan sejumlah modal yang telah dikeluarkan. Dalam 
reksa dana terbuka para pemegang saham dapat menjual kembali sahamnya setiap 
saat yang diinginkan kepada Manajer Investasi terkecuali Exchange Traded Fund 
(ETF). Melalui bank kustodian, manajer investasi wajib membelinya sesuai dengan 
NAB persaham/unit pada saaat tersebut.Harga unit penyertaan ditentukan oleh harga 
penutupan perdagangan pada hari yang bersangkutan.  
 Dilihat dari portofolio investasinya, dari sisi peraturan BAPEPAM, Reksa 
Dana di Indonesia berdasarkan potofolio terdiri dari empat kategori yaitu:  
1. Reksa Dana Pasar Uang (Money Market Funds)  
 Reksa Dana pasar uang melakukan investasi 100% di pasar uang.Reksa Dana 
pasar uang merupakan Reksa Dana jangka pendek (kurang dari satu 
tahun).Instrument yang masuk kategori Reksa Dana pasar uang ini meliputi deposito, 
SBI, obligasi serta efek hutang lainnya dengan jatuh tempo kurang dari satu tahun. 
Dilihat dari tingkat risiko Reksa Dana pasar uang merupakan Reksa Dana yang 
memiliki tingkat risiko paling rendah dibanding jenis lainnya tetapi Reksa Dana pasar 
uang juga memungkinkan menghasilkan nilai yang negatif tetapi sangat kecil. 
Berbeda dengan jenis Reksa Dana lainnya yang nilainya selalu berubah–ubah setiap 
hari, reksa dana pasar uang yang berjangka pendek umumnya memiliki harga yang 
tetap. Hasil investasi Reksa Dana pasar uang hamper mirip dengan deposito karena 
sebagian besar portofolio investasi Reksa Dana pasar uang terdiri dari 
deposito.Tujuan dari Reksa Dana pasar uang umumnya untuk perlindungan kapital 





2. Reksa Dana Pendapatan Tetap (Fixed Income Funds) 
 Reksa Dana pendapatan tetap merupakan Reksa Dana yang berinvestasi 
sekurang–kurangnya 80% dari portofolio yang dikelola kedalam efek bersifat 
hutang.Efek bersifat hutang umumnya memberikan penghasilan dalam bentuk bunga, 
seperti deposito, SBI, obligasi dan instrument lainnya.Reksa Dana pendapatan tetap 
merupakan pilihan yang menarik bagi para investor yang khususnya ingin 
berinvestasi pada obligasi. Reksa Dana pendapatan tetap merupakan Reksa Dana 
jangka menengah dan panjang (lebih dari tiga tahun) dengan memiliki risiko yang 
menengah tetapi risiko yang dimiliki oleh reksa dana pendapatan tetap lebih besar 
daripada risiko yang dimiliki reksa dana pasar uang. Pembagian keuntungan dalam 
Reksa Dana pendapatan tetap berupa uang tunai (dividen) yang dibayarkan secara 
teratur misalnya bulanan, 3 bulanan atau tahunan.Dalam hal ini mirip dengan 
pembayaran bunga deposito yang dapat dianggap sebagai pendapatan rutin. Reksa 
dana pendapatan tetap bertujuan untuk menghasilkan tingkat pengembalian yang 
stabil. 
3. Reksa Dana Saham (Equity Funds) 
 Reksa Dana saham melakukan investasinya dengan saham, Reksa Dana ini 
memiliki risiko yang lebih tinggi daripada risiko Reksa Dana pasar uang dana reksa 
dana pendapatan tetap tetapi reksa dana saham memiliki tingkat pengembalian yang 
tinggi. Menurut peraturan Bapepam IV.C.3, Reksa Dana saham adalah Reksa Dana 
yang portofolionya minimum 80 persen dari total aset diinvestasikan pada saham.Di 
Indonesia sudah sebagian kecil para investor melakukan investasi dengan saham, 
meskipun tidak mudah melakukan investasi berupa saham, banyak kendala yang 
dihadapi investor yaitu salah satunya keterbatasannya waktu dan pengetahuan dalam 
berinvestasi berupa saham.Reksa Dana saham diciptakan untuk membantu para 
investor dalam melakukan investasi berupa saham. Reksa Dana saham merupakan 
reksa dana untuk jangka panjang. Tujuan dari berinvestasi di Reksa Dana saham yaitu 
dapat terbebas dari kerumitan berinvestasi di saham, seperti mengelola 
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saham,memilih jenis saham yang tepat, keterbatasan waktu untuk mengontrol kinerja 
saham dari waktu ke waktu, ingin mendapatkan dividen, investor ingin mendapatkan 
capital gain atas kenaikan harga saham yang begitu besar, dan melakukaninvestasi 
pada reksa dana saham karena ingin mendapatkan dividen dan capital gain. 
4. Reksa Dana Campuran (Discretionary Funds) 
 Reksa dana campuran memiliki karakteristik tersendiri yang berbeda dengan 
jenis Reksa Dana lainnya karena Reksa Dana campuran dapat melakukan investasi 
berupa efek utang maupun ekuitas, sedangkan Reksa Dana jenis lainnya memiliki 
batasan alokasi yang boleh dilakukan. Reksa Dana campuran merupakan alternatif 
pilihan untuk investor untuk berinvestasi yang menginginkan berinvestasi yang 
sekaligus terdiri dari efek ekuitas dan efek utang.Tingkat pengembalian dan risiko 
Reksa Dana campuran berada ditengah–tengah antara Reksa Dana pendapatan tetap 
dan Reksa Dana saham.Untuk para investor yang kurang berani menerima risiko yang 
tinggi, Reksa Dana campuran merupakan alternatif untuk melakukan investasi untuk 
pengganti Reksa Dana saham. 
Dilihat dari tujuan investasinya, Reksa Dana terdapat dari beberapa jenis, yaitu: 
 1. Growth Fund 
  Reksa Dana jenis ini merupakan Reksa Dana yang hanya mengejar 
 pertumbuhan nilai dana. Reksa Dana ini biasanya berupa saham dalam 
 mengalokasikan dananya. 
 2. Income Fund 
  Reksa Dana jenis ini merupakan Reksa Dana yang mengutamakan 
 pendapatan yang konstan. Reksa Dana ini mengalokasikan danannya 
 berupa  surat utang atau obligasi. 
 3. Safety Fund 
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  Reksa Dana jenis ini lebih mengutamakan keamanan daripada 
 pertumbuhan. Reksa Dana ini biasanya berupa pasar uang, seperti deposito 
 berjangka, sertifikat seposito dan surat jangka pendek dalam 
 mengalokasikan dananya. 
2.1.3 Pengelolaan Reksa Dana 
 Pengelolaan investasi dapat diartikan sebagai proses mengelola uang atau 
sering disebut pengelolaan portofolio. Ada lima tahapan dalam pengelolaan Reksa 
Dana, yaitu: 
 a. Penentuan tujuan investasi 
 b. Pembentukan kebijakan investasi 
 c. Pemilihan strategi portofolio 
 d. Pemilihan aset 
 e. Pengukuran dan evaluasi kinerja 
 Pengelolaan Reksa Dana dilakukan oleh perusahaan yang telah mendapatkan 
izin dari Bapepam sebagai manajer investasi. Perusahaan yang mengelola reksa dana 
dapat berupa Pertama, perusahaan efek, dimana umumnya membentuk divisi atau PT 
tersendiri yang menangani reksa dana. Kedua, perusahaan yang secara khusus 
bergerak sebagai perusahaan investasi. Dalam mengelola reksa dana terdapat dua 
pihak yang terlibat langsung dalam mengelola reksa dana yaitu manajer investasi dan 
bank kustodian yang wajib menyimpan kekayaan reksa dana. Manajer investasi dan 
Bank kustodian memiliki keawajiban dan larangannya masing–masing.  
Kewajiban bagi Manajer Investasi:  
 a. Memperhatikan dan mematuhi pedoman pengelolaan Reksa Dana 
 (peraturan nomor IV.A.3 dan nomor IV.B.1) 
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b. Mematuhi ketentuan kepemilikan unit penyertaan untuk setiap pemegang 
unit penyertaan. 
 c. Menyampaikan informasi tentang Reksa Dana kepada masyrakat 
 tentang kinerja dan jenis–jenis Reksa Dana 
 d. Meningkatkan pengawasan di dalam Reksa Dana dengan mengevaluasi 
 sistem prosedur kegiatan 
Larangan bagi Manajer Investasi: 
 a. Memiliki unit penyertaan atas nama pihak lain untuk kepentingan 
 pribadi 
 b. Menerima imbalan dalam bentuk apapun baik langsung maupun tidak 
 langsung 
 c. Membeli efek tidak melalui penawaran umum (IPO) 
 d. Membeli efek yang sedang ditawarkan dalam penawaran umum dimana 
  investasi bertindak sebagai penjamin emisinya 
 e. Memungut komisi atau biaya dari reksa dana yang lebih tinggi dari 
 komisi 
Kewajiban bagi Bank Kustodian: 
 a. Melakukan pembukuan sesuai dengan Pedoman Akuntansi Reksa Dana 
 (peraturan Bapepam nomor VIII.G.8) 
 b. Mengasuransikan seluruh portofolio Reksa Dana dengan biaya sendiri 
 c. Menyampaikan laporan kepada Bapepam dan Manajer Investasi sesuai 
 dengan tata cara pelaporan 
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 d. Memisahkan harta kekayaan Reksa Dana dengan kekayaan Bank 
 Kustodian 
 e. Menjaga kerahasian pemegang unit penyertaan 
 f. Meningkatakan pengawasan dengan mengevaluasi sistem prosedur 
 kegiatan. 
2.1.4 Risiko dan Return Reksa Dana 
 Dalam berinvestasi di Reksa Dana setiap investor mengharapkanreturn yang 
tinggi dan risiko yang kecil. Reksa Dana terus dicari oleh para investor untuk 
mengganti investasi dari instrument lain. Reksa Dana memberikan tingkat 
pengembalian yang lebih tinggi dari deposito.Di dalam Reksa Dana terdapat resiko 
dan tidak terjaminya tingkat pengembalian. 
1. Risiko Reksa Dana 
 Risiko Reksa Dana merupakan suatu ketidakpastian atas konsekuesi hasil 
yang akan diperoleh dari suatu investasi pada akhir periode tertentu. Risiko terjadi 
apabila adanya perbedaan antara tingkat pengembalian yang diharapkan (expected 
return) dengan tingkat pengembalian aktual (actual return).Ada beberapa aspek yang 
menyebabkan Reksa Dana berisiko yaitu Pertama, dana yang diperoleh dari 
masyarakat diinvestasikan kepada portofolio efek. Kedua, dengan adanya instrument 
yang bervariasi maka mempunyai tingkat pengembalian yang berbeda–beda.Ketiga, 
di dalam Reksa Dana mempunyai arus kas yang berubah–ubah setiap saat.Keempat, 
risiko di dalam Reksa Dana juga dipengaruhi oleh keahlian manajer investasi dalam 
mengelola reksa dana. Terdapat beberapa resiko di dalam berinvestasi, yaitu: 
 a. Risiko ekonomi saat ini  
  Risiko yang menggambarkan kondisi perekonomian setiap waktu 
 yang dapat mempengaruhi nilai aktiva bersih Reksa Dana. 
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 b. Risiko berfluktuasinya nilai aktiva bersih 
  Risiko ini terjadi akibat adanya peraturan baru yang mempengaruhi 
 suku tingkat bunga yang tidak dapat ditanggani oleh Manajer Investasi. 
 c. Risiko likuiditas 
  Risiko ini terjadi akibat tidak dapat memenuhi kewajiban jangka 
 pendek. 
 d. Risiko pertanggungan atas kekayaan Reksa Dana 
  Risiko yang dihadapi oleh para investor karena perubahan nilai 
 aktiva  bersih karena adanya bencana alam tetapi perusahaan asuransi 
 yang  mengasuransikan kekayaan tidak menganti rugi atau bahkan 
 memberi pertanggung tetapi dibawah nilai aktiva bersih yang dimilki 
 oleh investor. 
 e. Default Risk 
  Risiko yang dihadapi oleh investor apabila investor tidak dapat 
 membayar obligasi pada saat jatuh tempo 
 f. Exchange Risk 
  Risiko yang akan dihadapi oleh para investor akibat dari perubahan 
 nilai tukar 
 g. Call Risk 
  Risiko dimana penerbit obligasi mempunyai hak untuk membeli 





2. Return Reksa Dana 
 Dalam berinvestasi pasti setiap investor mengharapkan tingkat pengembalian 
(return) yang tinggi. Return Reksa Dana merupakan suatu nilai lebih yang diharapkan 
oleh setiap investor yang akan diperoleh pada akhir periode tertentu. Return yang 
diharapkan oleh investor dengan returnactual mungkin saja berbeda, perbedaan 
tersebut yang akan menimbulkan sebuah risiko. Return yang diharapkan merupakan 
return yang ditargetkan oleh investor dimasa yang akan datang, sedangkan return 
actual merupakan tingkat return yang telah didapatkan oleh investor dimasa yang 
 lampau. Return reksa dapat berupa kapital gain dan dividen. Kapital gain 
merupakan hasil pengembalian yang diperoleh para unit penyertaan yang diperoleh 
dari perubahan nilai aktiva bersih. Nilai aktiva bersih bernilai positif maka dikatakan 
capital gain dan apabila nilai aktiva bersih bernilai negatif dikatakan capital 
loss.Sedangkan dividen merupakan pembagian laba yang diberikan pengelola Reksa 
Dana kepada para pemegang unit penyertaan. Reksa Dana memiliki kriteria berbeda–
beda begitu juga dengan tingkat risiko dan tingkat pengembalian dari Reksa Dana 
tersebut.Berdasarkan risiko instrument yang menjadi investasi Reksa Dana, risiko 
tersebut dapat dikelompokan dari yang terendah sampai tertinggi. Tingkat 
pengembalian dan tingkat risiko untuk setiap jenis Reksa Dana dapat dilihat pada 
gambar 2.1 sebagai berikut: 
 Berdasarkan Gambar 2.1 diatas diperlihatkan bermacam–macam jenis Reksa 
Dana dengan berbagai macam tingkat risiko dan tingkat pengembalian.Reksa Dana 






















Jenis Reksa Dana Berdasarkan Tingkat Pengembalian dan Risiko 
 
rendah dan tingkat pengembalian yang paling rendah diantara jenis Reksa Dana 
lainnya.Sedangkan jenis Reksa Dana yang memiliki risiko paling tinggi dan Reksa 
Dana paling tinggi yaitu jenis Reksa Dana pertumbuhan.Semakin tinggi tingkat 
pengembalian maka semakin tinggi juga risiko. 
2.1.5 Definisi Operasional  
 Variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah return reksa dana 
(meliputi return reksa dana saham syariah dan return reksa dana saham 
konvensional), return pasar 
 Variabel operasional penelitian yang diterapkan memiliki definisi sebagai 
berikut:  
1. Return Reksa Dana  
 Return reksa dana saham dalam periode tertentu yang akan menunjukkan 
suatu ukuran kinerja yang telah dicapai perusahaan yang diperhitungkan dari data 
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NAB per unit. Return reksa dana dapat dihitung dengan cara sebagai berikut: 









Keterangan :  
Rp = Return Reksa Dana  
Rp = Rata-rata Returnportofolio Reksa Dana  
NABt = Nilai Aktiva Bersih t  
NABt- = Nilai Aktiva Bersih periode sebelum t-1  
N = Banyaknya tahun return dalam penelitian  
2.1.6 Manfaat Reksa Dana  
 Reksa dana memberikan banyak keuntungan bagi investor. Para 
pemodal/pemegang reksa dana tanpa harus memonitor aktivitas perdagangan saham 
atau investasi mereka telah diurus oleh pengelola reksa dana (manajer investasi). 
Beberapa keuntungan lain yang didapat dari investasi reksa dana adalah sebagai 
berikut (Yuliarti, 2013):  
a) Mendapat dividen dan bunga. Investasi pada saham kemungkinan memberikan 
pendapatan berupa dividen, sedangkan bunga hasil investasi seperti deposito dan 
obligasi.  
b) Distribusi laba capital (capital gain distribution). Merupakan keuntungan yang 




c) Diversifikasi investasi dan penyebaran risiko. Diversifikasi portofolio suatu reksa 
dana akan mengurangi risiko karena kekayaan reksa dana diinvestasikan pada 
berbagai jenis efek sehingga risikonya pun juga tersebar. Dengan kata lain, risikonya 
tidak sebesar risiko bila seseorang membeli dua jenis saham atau efek secara 
individual.  
d) Biaya rendah. Karena reksa dana merupakan kumpulan dari banyak pemodal dan 
dikelola secara professional, maka sejalan dengan besarnya kemampuan untuk 
melakukan investasi tersebut akan menghasilkan pula efisiensi biaya transaksi. Biaya 
transaksi akan menjadi rendah dibandingkan apabila investor individu melakukan 
transaksi sendiri pada suatu bursa.  
e) Harga reksa dana tidak begitu tergantung dengan harga saham di bursa. Apabila 
harga saham di bursa mengalami penurunan secara umum maka pengelola dana 
(manajer investasi) akan mengalihkan ke instrument investasi lain, misalnya pasar 
uang untuk menjaga agar investasi pemodal senantiasa menguntungkan.  
f) Likuiditas terjamin. Pemodal dapat mencairkan kembali saham atau unit 
penyertaannya setiap saat sesuai ketetapan yang dibuat masing-masing reksa dana 
sehingga memudahkan investor mengelola kasnya. Reksa dana terbuka wajib 
membeli kembali saham/ unit penyertaannya sehingga sifatnya sangat likuid.  
g) Pengelola portofolio yang professional. Pengelolaan portofolio suatu reksa dana 
dilaksanakan oleh manajer investasi yang memang mengkhususkan keahliannya 
dalam hal pengelolaan dana. Peran manajer investasi sangat penting mengingat 
pemodal individual pada umumnya mempunyai keterbatasan waktu, sehingga 
mungkin tidak dapat melakukan riset secara langsung dalam menganalisis harga efek 
serta mengakses informasi di pasar modal.  
2.1.7 Perbedaan Kinerja Reksa Dana Konvensional dan Reksa Dana Syariah  
 Secara umum dapat dideskripsikan perbedaan antara reksa dana Konvensional 
dengan reksa dana Syariah sebagai berikut:  
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a) Kelembagaan  
 Secara kelembagaan, reksa dana konvensional dengan reksa dana syariah 
sama. Hanya saja dalam reksa dana syariah terdapat lembaga yang bernama Dewan 
Pengawas Syariah yang beranggotakan beberapa alim ulama dan ahli ekonomi 
syariah yang direkomendasikan oleh Dewan Pengawas Syariah Nasional Majelis 
Ulama Indonesia. Tugas lembaga tersebut adalah melakukan seleksi dan kualifikasi 
terhadap produk-produk yang menjadi objek investasi reksa dana, apakah sudah 
sesuai dengan syariat atau tidak. Dengan demikian tidak semua produk menjadi objek 
investasi reksa dana, berbeda dengan reksa dana konvensional yang berdasar pada 
keuntungan tanpa melihat halal tidaknya produk tersebut.  
b) Mekanisme Reksa Dana  
 Reksa dana Konvensional dengan reksa dana Syariah pada dasarnya memiliki 
mekanisme yang sama. Para Investor dan Manajer Investasi “patungan” untuk 
melakukan investasi kedalam berbagai produk investasi yang memerlukan modal 
yang besar, sedangkan keputusan untuk melakukan investasinya dipegang 
sepenuhnya oleh Manajer Investasi yang lebih ahli dan berpengalaman.Selanjutnya 
hasil keuntungan investasi tersebut dibagihasilkan diantara para Investor dan Manajer 
Investasi sesuai dengan proporsi modal yang dimiliki. Akan tetapi reksadana Syariah 
tidak diperbolehkan melakukan tindakan spekulasi yang didalamnya mengangandung 
ghahar seperti penawaran palsu dan tindakan spekulasi lainnya. Selain itu reksa dana 
syariah didalam investasinya tidak hanya bertujuan untuk mendapatkan return yang 
tinggi, melakukan maksimalisasi kesejahteraan yang tinggi terhadap pemilik modal, 
tetapi memperhatikan pula bahwa portofolio yang dimiliki tetap berada pada aspek 
investasi pada perusahaan yang memiliki produk halal dan baik yang tidak melanggar 
aturan syariah.  
c) Hubungan Investor dengan Perusahaan  
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 Aqad antara investor dengan lembaga hendaknya dilakukan dengan sistem 
mudharabah. Secara teknis al-mudharabah adalah akad kerja sama usaha antara dua 
pihak dimana pihak pertama menyediakan seluruh (100%) modal, sedangkan pihak 
lainnya menjadi pengelola. Keuntungan usaha secara mudharabah dibagi menurut 
kesepakatan yang dituangkan dalam kontrak, sedangkan apabila rugi ditanggung oleh 
pemilik modal selama kerugian tersebut bukan akibat kelalaian pihak 
pengelola.Seandainya kerugian itu diakibatkan karena kecurangan atau kelalaian 
pihak pengelola, maka pengelola harus bertanggung jawab atas kerugian tersebut. 
Dalam hal transaksi jual beli,saham-saham dalam reksa dana dapat diperjual-belikan. 
Saham-saham dalam reksa dana Syariah merupakan harta (maal) yang diperbolehkan 
untuk diperjualbelikan dalam syariah. Tidak adanya unsur penipuan (ghahar)dalam 
transaksi saham, karena nilai saham jelas.Harga saham terbentuk dengan adanya 
hukum supplay and demand.Semua saham yang dikeluarkan reksa dana syariah 
tercatat dalam administrasi yang rapi dan penyebutan harga harus dilakukan dengan 
jelas. 
2.1.8 Kinerja Reksa Dana 
 Kinerja Reksa Dana merupakan suatu analisis yang dilakukan untuk 
melakukan evaluasi dan mengetahui perkembangan Reksa Dana yang selama ini 
dikelola di periode tertentu.Kinerja Reksa Dana penting bagi investor untuk membuat 
suatu keputusan melakukan investasi dengan melihat kinerja Reksa Dana masa lalu. 
Kinerja Reksa Dana yang baik di masa lalu bukanlah suatu jaminan untuk 
mendapatkan suatu kinerja yang baik juga diwaktu yang akan datang, tetapi kinerja 
yang baik dimasa lalu merupakan suatu peluang untuk mendapatkan kinerja yang 
baik juga untuk waktu yang akan datang. Suatu Reksa Dana dapat dikatakan memiliki 
kinerja yang baik apabila sejak peluncurannya berada diatas kinerja Indeks Saham 
Gabungan (IHSG). NAB per unit merupakan suatu data yang dibutuhkan untuk 
menilai kinerja Reksa Dana. Ada banyak faktor yang mempengaruhi kinerja Reksa 
Dana, yaitu Pertama, faktorlingkungan Reksa Dana tersebut terutama kebijakan 
pemerintah dalam bidang moneter, dengan maksud apabila pemerintah menurunkan 
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tingkat suku bunga SBI akan sangat menguntungkan Reksa Dana karena tingkat 
bunga SBI yang tidak turun secara langsung dapat menurunkan tingkat bunga 
obligasi yang dipegang Reksa Dana sehingga kupon bunga yang dipegang oleh Reksa 
Dana masih tetap menggunakan kupon lama. Kedua, factor pengelolaan Reksa Dana, 
kesalahan dalam mengelola dan mengalokasikan akan sangat berpengaruh besar 
terhadap kinerja Reksa Dana yang bersangkutan. Peraturan Bapepam Nomor IV.B.1 
yaitu memberikan batasan atas pengelolaan investasi bahwa sebuah Reksa Dana tidak 
dapat mengalokasikan asetnya melebihi 10 persen dari total asetnya kepada suatu 
pihak atau melebih 5 persen dari emisi emiten yang bersangkutan. Ketiga,market 
timing, pembelian instrument investasi merupakan salah satu faktor penting untuk 
peningkatan kinerja portofolio atau Reksa Dana. Market timing ini sangat cocok bila 
manajer investasi yang mengelola Reksa Dana. 
 Kinerja Reksa Dana diukur secara berkala dengan beberapa metode. Kinerja 
Reksa Dana diukur bertujuan untuk melihat perkembangan sebuah kinerja Reksa 
Dana tersebut, untuk membantu para investor membandingkan suatu reksa dana 
dengan Reksa Dana lainnya yang akan menjadi tujuan investasinya dan untuk 
masyarakat pengukuran kinerja Reksa Dana dapat sebagai acuan dan pengenalan 
tentang kinerja reksa dana.  
2.2 Penelitian Terdahulu 
 Terdapat penelitian yang telah dilakukan berkaitan dengan return suatu reksa 
dana. Untuk lebih jelasnya mengenai perbedaan hasil penelitian dari penelitian-
penelitian terdahulu dapat dilihat pada Tabel 2.2 berikut ini. 
Tabel 2.2 
Penelitian Terdahulu 
No Penelitian Hasil Penelitian 
1 Nanang Triana Fransiscus 
(2002)  
 
H0 diterima(hasil alpha negatif), 
namun tidak signifikan secara statistik 
dan uji signifikansi dari estimasi nilai 
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kerja menunjukkan bahwa nilai 
estimasi return yang bernilai positif 
maupun negatif tidak bisa dibuktikan 
dengan signifikan berbeda dari 0.  
2 Cahyaningsih (2006) Kinerja Reksa Dana Konvensional 
lebih baik dari pada reksa Dana 
Syariah 
3 Rachmawati (2008) Kinerja produk Reksa Dana berbasih 
Syariah lebih baik dari pada kinerja 
reksa dana berbasih konvensional 
4 Faisal (2010) Rata-rata kinerja reksa dana saham 
syariah pada periode sebelum krisis 
mengungguli kinerja reksa dana saham 
konvensional. Sedangkan pada periode 
selama krisis, setelah krisis, dan secara 
keseluruhan, kinerja reksadana saham 
syariah berada dibawah saham 
konvensional. 
5 Anna Septian (2011) Kinerja reksa dana konvensional lebih 
baik dari pada kinerja reksa dana 
syariah, kinerja reksa dana syariah 
lebih baik dari pada kinerja indeks 
syariah serta kinerja reksa dana 
konvensional lebih baik dari pada 




 Ada beberapa hal yang dapat membedakan penelitian ini dengan beberapa 
penelitian terdahulu. Perbedaan-perbedaan tersebut antara lain adalah sebagai berikut 
:  
1. Periode pengamatan yang digunakan, pada penelitian ini periode pengamatannya 
adalah tahun 2013 - 2015 
2. Rentang waktu dalam penelitian dilakukan 3 tahun.  
3. Objek penelitian. Objek penelitian ini berbeda dengan penelitian terdahulu, yaitu 
lebih difokuskan pada return reksa dana Konvensional dan reksa dana Syariah 
kategori saham saja. 
2.3 Hipotesis  
 Hipotesis merupakan jawaban sementara atas perumusan masalah yang 
diajukan. Berdasarkan perumusan masalah yang ada, maka hipotesis dalam penelitian 
ini adalah sebagai berikut:  
Hipotesis 1  
H0: Tidak adanya perbedaan return antara reksa dana saham Konvensional dan reksa 
dana saham Syariah.  
Ha: adanya perbedaan return antara reksa dana saham Konvensional dan reksa dana 
saham Syariah.  
2.4 Kerangka Analisis  
 Pada penelitian ini reksa dana yang diamati adalah reksa dana Konvensional 
dan reksa dana Syariah, sedangkan IHSG sebagai return pasarnya. Selanjutnya 
dilakukan analisis statistik uji beda dua rata-rata dengan program SPSS sehingga 
dapat diketahui apakah terdapat perbedaan yang signifikan antara return reksa dana 
Konvensional dan reksa dana Syariah serta dibandingkan dengan return pasar. 
Kemudian yang menjadi kerangka analisis pada penelitian ini adalah seperti pada 












Sumber: Kerangka peneliti yang dikembangkan 
Gambar 2.2 
Kerangka Analisis 
 Berdasarkan kerangka analisis diatas dapat dilihat bahwa: dilakukan 
pengujian menggunakan uji independent sample t-test dan mendapatkan hasil bahwa 
ada perbedaan atau tidak ada perbedaan return reksa dana saham Konvensional dan 













Independent Sample T-Test 
Berbeda atau Tidak BerbedaReturn 






3.1 Jenis Penelitian   
 Penelitian ini menggunakan metode deskriptif dengan menggunakan studi 
komparatif terhadap sampel yang ditentukan peneliti selama periode tahun 2013 - 
2015, mengenai perbedaan return reksa dana dengan indeks pasarnya serta perbedaan 
return reksa dana Konvensional dan reksa dana Syariah. Selain itu juga menggunakan 
penelitian uji hipotesis (hypotheses testing) yang bertujuan untuk menguji hipotesis 
yang diajukan peneliti yaitu, bagaimana perbedaan returnreksa dana saham 
Konvensional dan reksa dana saham Syariah dan reksa dana mana yang mempunyai 
return paling baik antara reksa dana saham Konvensional dan reksa dana saham 
Syariah. Hypotheses testing biasanya menjelaskan mengenai beberapa hubungan dan 
pengaruh antar variabel, memahami perbedaan antar kelompok dan independensi 
antar variabel dalam suatu situasi (Sekaran, 2000). Maka dari itu dilakukan pengujian 
hipotesis menggunakan uji beda Independent Sample T-Test untuk menentukan 
apakah kedua reksa dana beda secara nyata atau tidak.  
3.2 Definisi Operasional  
 Variabel-variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah return reksa 
dana (meliputi return reksa dana saham syariah dan return reksa dana saham 
konvensional), return pasar  
 Variabel-variabel operasional penelitian yang diterapkan memiliki definisi 
sebagai berikut:  
1. Return Reksa Dana  
 Return reksa dana saham dalam periode tertentu yang akan menunjukkan 
suatu ukuran kinerja yang telah dicapai perusahaan yang diperhitungkan dari data 
NAB per unit. Return reksa dana dapat dihitung dengan cara sebagai berikut: 












Keterangan :  
Rp = Return Reksa Dana  
Rp = Rata-rata Return portofolio Reksa Dana  
NABt = Nilai Aktiva Bersih t  
NABt- = Nilai Aktiva Bersih periode sebelum t-1  
N = Banyaknya bulan return dalam penelitian  
 
3.3 Metode Pengumpulan Data  
 Metode pengumpulan data dalam penelitian ini dilakukan melalui teknik 
dokumentasi yaitu dengan mencatat atau mengcopy data yang tercantum dalam 
Badan Pengawas Pasar Modal (BAPEPAM) dan situs resmi Bank Indonesia.Metode 
studi pustaka yang digunakan berupa buku-buku literatur, jurnal-jurnal, penelitian-
penelitian terdahulu serta pencarian data pada internet untuk memperoleh landasan 
teori yang komprehensif mengenai masalah dalam penelitian ini. Cara pengumpulan 
data yaitu dari daftar reksa dana aktif selama periode penelitian (2013-2015) dan 
Nilai Aktiva Bersih (NAB) dari reksa dana saham diperoleh dari website resmi Badan 
Pengawasan Pasar Modal (Bapepam) yaitu www.bapepam.go.id dan situs PT 




3.4 Metode Pengambilan Sampel  
 Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh 
populasi, dari populasi tersebut tidak semua populasi dijadikan sampel pada 
penelitian ini.Penarikan sampel penelitian dilakukan dengan metode purposive 
sampling, yaitu pemilihan sampel dengan kriteria tertentu terlebih dahulu. Adapun 
kriteria penentuan sampel yang dipertimbangkan adalah sebagai berikut:  
1. Reksa dana saham adalah reksa dana yang melakukan investasi sekurang-
kurangnya 80% dari portofolio yang dikelolanya ke dalam efek bersifat ekuitas 
(saham).  
2. Reksa dana saham baik Konvensional maupun Syariah yang dipilih adalah yang 
sudah dan tetap aktif serta tercatat di Bapepam selama periode penelitian (2013 - 
2015).  
3. Kriteria untuk reksa dana saham Syariah yaitu, reksa dana tidak termasuk dalam 
sektor-sektor yang berbasis suku bunga, seperti bank dan perusahaan pembiayaan, 
perusahaan rokok dan hotel.  
4. Reksa dana saham baik Konvensional maupun Syariah menyajikan secara lengkap 
laporan keuangan tahunan periode 2013 - 2015 ke Bapepam-LK.  
 Berdasarkan kriteria tersebut di atas, maka diambil sampel reksa dana terdiri 
dari 4 sampel reksa dana saham Konvensional dan 4 sampel reksa dana saham 
Syariah. Pada Tabel 3.1berikut ini dapat dilihat nama reksa dana saham yang menjadi 
sampel dalam penelitian ini.  
Tabel 3.1 
Sampel Reksa Dana yang akan diteliti 
Manajer 
Investasi 












Batavia Dana Saham  
( BAM SAH )  
Batavia Dana 
Saham Syariah  








( 0089763 )  
 
BNP Paribas 
Pesona Amanah  













Growth Syariah  








( 0098301 )  
 
Mandiri Investa  
Atraktif Syariah  
( 0084863 )  
   Sumber : bapepam.go.id  
3.5. Analisis Return dan Kinerja Reksa Dana  
 Menganalisis perbedaan return dan kinerja reksa dana saham Konvensional 
dan reksa dana saham Syariah ,langkah-langkahnya adalah sebagai berikut:  
a) Mencari return masing-masing reksa dana.  
b) Menghitung rata-rata dari return setiap reksa dana. Rata-rata return reksa dana 
dihitung dengan menggunakan Microsoft Excel melalui average dari masing-masing 
reksa dana.  
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c) Menghitung Rata-rata return pasar pertahun dihitung dengan menggunakan 
Microsoft Excel melalui average function.  
reksa dana yang optimal dari reksa dana saham Konvensional dan reksa dana saham 
Syariah dengan kedua metode tersebut.  
3.5.1 Uji hipotesis  
 Pengujian yang dilakukan adalah pengujian perbedaan kinerja reksa dana 
Konvensional dan reksa dana Syariah. Uji beda untuk jenis penelitian yang 
menghasilkan data berskala interval, pada umumnya dimaksudkan untuk menguji 
perbedaan rata-rata hitung diantara kelompok-kelompok tertentu yang memiliki 
persyaratan tertentu yang diteliti. Jika kelompok sampel yang ingin diuji perbedaan 
rata-rata hitungnya hanya terdiri dari dua kelompok, teknik statistik yang 
dipergunakan pada umumnya adalah teknik t–test.Untuk menguji dua kelompok yang 
subjeknya berbeda, namun dikenakan perlakuan yang sama, maka teknik analisis 
yang dapat digunakan adalah t-test untuk sampel bebas (independent sample). Pada 
bagian ini akan dilakukan pengujian terhadap actual return masing-masing reksa 
dana dengan menggunakan Program Microsoft Excel (analisa return) dipadukan 
dengan program SPSS versi 16(analisa t-test) yang menggunakan metode 
independent sample t-test.  
Hipotesis 1  
H0: Tidak adanya perbedaan return antara reksa dana saham Konvensional dan reksa 
dana saham Syariah.  
Ha: adanya perbedaan return antara reksa dana saham Konvensional dan reksa dana 






HASIL DAN PEMBAHASAN 
4.1 Hasil Penelitian  
Hasil penelitian menunjukkan proses pengaturan dan pengelompokan secara 
baik tentang informasi penelitian berdasarkan fakta melalui usaha pikiran peneliti. 
Dalam mengolah dan menganalisa objek atau topik penelitian dilakukan secara 
sistematis dan objektif untuk menguji suatu hipotesis.  
4.1.1 Gambaran Umum Objek Penelitian  
Gambaran umum objek penelitianini menjabarkan perkembangan yang terjadi 
dan menjelaskan gambaran secara umum berdasarkan penelitian. Objek penelitian 
pada penelitian ini adalah saham reksa dana yang memiliki kriteria dan aktif di 
BAPEPAM pada tahun 2013-2015. Daftar saham reksa dana yang memiliki kriteria 
dan aktif di BAPEPAM ditampilkan pada Tabel 4.1 sebagai berikut: 
Tabel 4.1 














Batavia Dana Saham  
( BAM SAH )  
Batavia Dana 
Saham Syariah  













( 0089763 )  
 






























( 0084863 )  
   Sumber : bapepam.go.id  
PT Batavia Prosperindo Finance Tbk (BPF) didirikan pada tahun 1996, 
berbekal ijin dari Bapepam-LK No.KEP-03/PM/MI/1996, PT.Batavia Prosperindo 
Aset Manajemen (Batavia) merupakan salah satu yang terdepan dari sekian 
banyaknya perusahaan manajer investasi di Indonesia. Sejak saat itu, Batavia terus 
maju menjalankan bisnisnya melalui pasang surutnya industri reksa dana di Indonesia 
hingga saat ini. Saat ini, Batavia mengelola portofolio berbagai produk reksa dana 
dan kontrak pengelolaan dana bilateral. Sementara jejaring nasabah institusi kami 
mencakup dana pensiun, yayasan, perusahaan asuransi dan korporasi. PT Batavia 
Prosperindo Finance Tbk. (BPF) adalah suatu perusahaan publik yang bergerak di 
bidang Pembiayaan Konsumen untuk kendaraan bermotor roda empat, terutama 
kendaraan bekas jenis 
Penumpang/Pribadi (Passenger) dan Niaga (Commercial).BPF berkantor 
pusat di Jakarta dan melayani para pelanggannya melalui cabang-cabangnya yang 
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terletak di kota-kota besar di seluruh Indonesia.Sebagai Perusahaan Pembiayaan 
(Multifinance Company), BPF telah memperoleh ijin usaha Lembaga Pembiayaan 
dari Departemen Keuangan Republik Indonesia yang mancakup Sewa Guna 
Pembiayaan (Financial Lease), Anjak Piutang (Factoring), Kartu Kredit dan 
Pembiayaan Konsumen (Consumer Financing) berdasarkan Surat Keputusan Menteri 
Keuangan Republik Indonesia No. 90/KMK.017/1995 pada tanggal 15 Februari 1995. 
Pada bulan Juni 2009, BPF menjadi perusahaan publik setelah berhasil melaksanakan 
Penawaran Umum Perdana (IPO) dan mencatatkan sahamnya di Bursa Efek 
Indonesia.  
PT. BNP Paribas Investment Partners merupakan hasil penggabungan antara 
BNP Paribas Investment Partners dengan Fortis Investments, yang terbentuk sejak 
bulan Mei 2009. BNP Paribas Investment Partners adalah bagian dari BNP Paribas 
Group yang menawarkan keahlian di bidang pengelolaan dana (asset management). 
Penggabungan ini telah menciptakan perusahaan manajer investasi global papan 
atas.Kini kami memiliki jangkauan global yang lebih luas, sumber daya yang lebih 
kuat, serta solusi investasi yang lebih beragam.Meskipun menjadi PT. BNP Paribas 
Investment Partners, namun tetap menjadi salah satu pionir dalam industri aset 
manajemen di Indonesia, yang telah berdiri sejak tahun 1992. Dengan inovasi dan 
keunggulan sumber daya akan terus berkembang dengan pertumbuhan dana kelolaan 
yang kuat.Sebagai bagian dari salah satu perusahaan manajer investasi yang terbesar 
di dunia, dengan jaringan global yang didukung oleh ± 3800 tenaga professional di 44 
negara yang berpengalaman di bidang investasi juga senantiasa berupaya untuk 
menyajikan rangkaian solusi investasi yang sesuai dengan kebutuhan investor. PT. 
BNP Paribas Investment Partners telah meraih berbagai prestasi dan penghargaan dan 
percaya dengan profesionalisme dan kolaborasi tim akan berperan besar dalam 
perkembangan suatu organisasi.  
CIMB-Principal Asset Management (CIMB-Principal) adalah Perusahaan Manajemen 
Investasi (MI) regional yang telah beroperasi di Indonesia dengan izin Bapepam-LK sejak 
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Tahun 1997. PT.CIMB-Principal Asset Management dimiliki oleh CIMB-Principal Asset 
Management Berhad Malaysia. CIMB-Principal Asset Management Berhad adalah sebuah 
perusahaan patungan antara Grup Bank Investasi terkemuka di Asia Tenggara, yaitu CIMB 
Group dengan Principal Financial Group, sebuah grup jasa keuangan dunia terkemuka yang 
masuk dalam Fortune 500.  
PT Mandiri Manajemen Investasi atau yang lebih dikenal sebagai Mandiri 
Investasi didirikan pada Desember 2004 setelah memisahkan diri (spin-off) dari PT 
Mandiri Sekuritas. Mandiri Investasi, yang merupakan bagian dari grup PT Bank 
Mandiri (Persero) Tbk, adalah manajer investasi nasional terbesar yang 
berpengalaman di bidang pengelolaan portofolio investasi sejak 1993.  
4.1.2 Pengujian Hipotesis  
Penelitian ini juga menggunakan analisis independent sample t-test untuk 
mengetahui perbedaan antara reksa dana saham Konvensional dan reksa dana saham 
Syariah serta menganalisis kinerja yang paling baik antara reksa dana 
Konvensionaldan reksa dana Syariah periode 2013-2015 pada saham reksa dana  
terpilih yang terdapat di BAPEPAM. 
Berikut ini penghitungan uji beda terhadap reksa dana Konvensional dengan 












Sumber: Data diolah (2018) 
Tabel 4.2 
Output Independent Sample T-Test 
Berdasarkan Tabel 4.1 terlihat nilai t padaequal variances assumed adalah 
0,405 dengan probabilitas signifikansi 0,644. Karena nilai signifikansi berada diatas 
0,005 dapat dikatakan bahwa rata-rata return reksa dana Konvensional dengan rata-
rata return reksa dana Syariah tidak berbeda secara signifikan. Karena tidak berbeda 
secara signifikan, investor bisa menginvestasikan dananya baik pada reksa dana 
Konvensional maupun pada reksa dana Syariah.  
Analisa reksa dana yang diamati dalam penelitian ini adalah return reksa dana 
saham Konvensional dan reksa dana saham Syariah. Periode 2011-2013 dengan data 
penelitian utama berupa Nilai Aktiva Bersih per unit bulanan dan tingkat suku bunga 
Sertifikat Bank Indonesia (SBI) tenor perbulan. 
4.2 Pembahasan  
Berdasarkan hasil pengujian dengan independent sample t-test dapat diketahui 
bahwa tidak ada perbedaan secara signifikan antara reksa dana saham konvensional 
dan reksa dana saham syariah.Terlihat nilai t pada equal variances assumed adalah 
0,405 dengan probabilitas signifikansi 0,644. Karena nilai signifikansi berada diatas 
0,005 dapat dikatakan bahwa rata-rata return reksa dana Konvensional dengan rata-
rata return reksa dana Syariah tidak berbeda secara signifikan. Karena tidak berbeda 
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secara signifikan, investor bisa menginvestasikan dananya baik pada reksa dana 
Konvensional maupun pada reksa dana Syariah.  
Namun berdasarkan dari penelitan Rachmawati (2008) dan Faisal (2010) 
terdahulu mengemukakan bahawa perhitungan return  reksa dana syariah lebih baik 
dari reksa dana konvesional sedangkan dari penelitian Cahyaningsih (2006) dan Anna 
Septian (2011) mengumukakan bahwa return reksa dana konvesional lebih baik dari 
reksa dana syariah. 
Reksa dana konvensional yang dikelola berdasarkan prinsip kontrak investasi 
kolektif dan hanya diawasi oleh OJK. reksa dana dapat diinvestasikan dalam semua 
efek seperti surat-surat berharga (saham dan obligasi) hingga deposito dan 
disesuaikan dengan batasan investasi yang diterbitkan oleh Otoritas Jasa Keuangan 
(OJK). Sedangkan reksadana syariah Dikelola berdasarkan prinsip-prinsip syariah 
dan diawasi oleh DPS (Dewan Pengawas Syariah) bersama dengan OJK dan untuk 
reksa dana syariah pengelolaaan produknya pun terdaftar dalam Daftar Efek Syariah 
atau DES. Perbedaan mencolok lainnya dalam prinsip pengelolaan reksa dana ini 
tidak akan berinvestasi pada perusahaan yang dianggap melarang prinsip syariah, 
misalnya perusahaan judi, minuman beralkohol hingga rokok. 
Reksa dana konvensional  tidak mengenal istilah “pembersihan” pendapatan 
yang halal dan tidak halal. Asalkan sudah sesuai dengan ketentuan investasi yang 
dibuat oleh Otoritas Jasa Keuangan, maka manajer investasi sudah bisa menjual reksa 
dana konvensional.Sedangkan untuk semua produk reksa dana dengan konsep syariah 
harus menempatkan proses pembersihan, atau dalam istilahnya dikenal juga 
dengan Cleansing.Proses pembersihan ini merupakan cara untuk memilah apakah 
sebuah perusahaan memiliki pendapatan tidak halal dalam proses bisnisnya.Bagi 
reksa dana yang dikelola secara syariah ini sangat penting, karena kategori 
pendapatan tidak halal ini erat dengan riba, dan dalam hukum Islam, kegiatan ini 
haram hukumnya. 
Reksa dana Konvensional sepenuhnya berada dalam pengawasan Otoritas 
Jasa Keuangan. Pengawasan ini nantinya disesuaikan dengan mekanisme pasar dan 
faktor-faktor lainnya sesuai dengan kondisi perekonomian.Sementara itu untuk reksa 
dana yang dikelola secara syariah, menempatkan Dewan Pengawas Syariah (DPS) 
yang menjadi pengawas. Dewan ini memiliki tanggung jawab untuk memastikan 
pengelolaan reksa dana sesuai dengan prinsip syariah. 
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Perbedaan antara kedua bentuk reksa dana ini juga terlihat dari pembagian 
keuntungan. Perhitungan keuntungan untuk reksa dana konvensional yang dijalankan 
menerapkan cara pembagian keuntungan antara pemodal dengan manajer investasi 
yang dihitung berdasarkan perkembangan dari suku bunga.Sementara itu untuk reksa 
dana dengan sistem syariah, pembagian keuntungan reksa dana dihitung berdasarkan 
ketenuan-ketentuan syarian Islam dan kesepakatan bersama. 
Dalam reksa dana dikenal profesi yang bernama manajer investasi. Tugas dari 
manajer ivestasi dalam reksa dana adalah bertugas untuk menentukan nilai saham 
serta membantu mendapatkan kepastian serta legalitas dari reksa dana.Namun, jika 
berbicara reksa dana konvensional dan syariah, tugas kedua manajer ini ternyata 
sedikit berbeda.Bagi manajer investasi yang ikut mengelola reksa dana konvensional, 
nantinya akan menanggung risiko berdasarkan prinsip kerjasama.Sementara itu, 
untuk reksa dana dengan sistem syariah, manajer investasi tidak akan menanggung 
kerugian. Jika investasi ini nantinya dianggap gagal maka yang akan menanggung 
kerugian adalah pemodal atau investor. 
Menurut Iwan Pontjominoto (2003), ada beberapa prinsip dasar transaksi 
menurut syariah yang di tawarkan, yaitu: 1. Transaksi dilakukan atas harta yang 
memberikan nilai manfaat  dan menghindari setiap transaksi yang zalim. Setiap 
transakasi yang memberi manfaat akan di lakukan bagi hasil. 2. Uang sebagai alat 
pertukaran bukan sebagai komoditas perdagangan, dimana fungsinya adalah sebagai 
alat pertukaran nilai yang mengambarkan daya beli suatu barang atau harta. 3. Setiap 
transakai harus transparan, tidak menimbukan kerugian atau unsur penipuan dari 
salah satu pihak, baik secara sengaja maupun tidak sengaja. 4. Resiko yang mungkin 
timbul Hrus dikelola sehingga tidak menimbulkan resiko yang lebih besar atu 
melebihi kemampuan meanggung resiko. 5. Dalam islam sertia transaksi yang 
mengharapakan hasil harus bersedia menanggun reiko. 6. Manajemen yang 
diterapkan adalah manajemen islami yang tidak mengandung unsur spekukatif dan 
menghormati hak asasi manusia serta menjaga lestarinya lingkungan hidup. 
. Dari segi return reksadana syariah masih lebih kecil dari reksadana 
kovesional, hal ini di sebabkan protolio reksadana syariah masih sangat terbatas 
(misalnya tidak boleh investasi pada pasar valuta asing kecuali spot market, tidak 
41 
 
boleh menginvestasikan dana pada sektor usaha yang tidak halal seperti perbangkan 
konvesional, rokok, atau perusahaan yang memproduksi minuman keras. Hasil 
penelitian Karim Busness Consulting (KBC) rata-rata reksadana syariah untuk 
katogori pendapatan tetap (Fix income) memberikan return 11,60. Sedangkan, 
reksadana konvesional memberikan return rata-rata 13,89. Untuk katogori campuran, 
reksadana syariah memberi return dibawah reksadana konvesional. Reksadana 
memberikan return rata 23,62 dan reksadana campuran konvesional memberikan 
return 64, 3. Dari hasil ini jelas reksadana dengan fix income masih dengan 























KESIMPULAN DAN SARAN 
5.1 Kesimpulan  
Berdasarkan perhitungan uji menggunakan analisis independent sample t-test 
untuk mengetahui perbedaan antara reksa dana saham Konvensional dan reksa dana 
saham Syariah periode 2013-2015 Tidak ada perbedaan secara signifikan antara 
return reksa dana saham Konvensional dan reksa dana saham Syariah. Sedangkan 
dari beberapa perbedaan reksadana konvesional dan reksadana syariah bahwa 
reksadana yang bagus untuk investor muslim untuk menginveskan dananya adalah 
reksadana syariah karena sudah mengikuti norma-norma islam yang ada. 
 
5.2 Saran  
1. Bagi Manajer Investasi 
Reksa dana saham konvensional dan syariah yang kinerjanya kurang baik 
sebaiknya meningkatkankembali kinerjanya dengan mengubah portfolio yang 
dimiliki oleh masing-masing manajer investasi. 
2. Bagi Investor 
Secara keseluruhan, hasil pengamatan menemukan bahwa status perusahaan 
tidak serta-merta menjadijaminan kinerja yang baik bagi investasi. Untuk itu, 
disarankan bagi para investor muslin atau non muslim untuk secara rasionalmemilih 
investasi bagi portfolionya dengan melakukan penilaian-penilaian tertentu tanpa 
terpengaruhsecara berlebihan pada status perusahaan. 
3. Bagi Akademisi 
Untuk penelitian lebih lanjut, penelitian serupa dapat dilakukan pada periode 
yang berbeda sehinggadapat dibandingkan pada penelitian ini serta dapat 
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LAMPIRAN 1  
NILAI AKTIVA BERSIH (NAB/Unit) BATAVIA DANA SAHAM  
 
Bulan   Total NAB Jumlah Unit Penyertan NAB/Unit 
 Jan, 2013 100.676.277.725,13 33.103.516,70 3041,26 
Feb, 2013 107.371.402.787,38 32.954.147,07 3258,21 
Mar, 2013 98.133.524.690,28 29.169.137,54 3364,29 
Apr, 2013 116.822.562.080,15 34.637.463,64 3372,72 
Mei, 2013 118.761.761.059,70 34.510.283,90 3441,34 
Jun, 2013 112.832.821.605,16 34.535.838,77 3267,12 
Jul, 2013 110.643.036.038,28 35.170.818,57 3145,88 
Agt, 2013 102.712.700.193,13 35.102.517,29 2926,08 
Sep, 2013 102.087.371.188,77 35.027.122,59 2914,52 
Okt, 2013  106.017.195.257,04 35.028.278,85 3026,62 
Nop, 2013 101.941.881.250,93 35.146.660,48 2900,47 
Des, 2013 82.919.551.980,98 28.380.341,81 2921,72 
Jan, 2014 83.985.865.070,23 28.317.974,80 2965,81 
Feb, 2014 86.217.085.230,76 28.123.860,33 3065,62 
Mar, 2014 89.037.733.028,21 28.198.382,97 3157,55 
Apr, 2014 89.729.198.420,77 27.889.802,76 3217,28 
Mei, 2014 89.925.770.145,15 27.782.364,34 3236,79 
Jun, 2014 87.845.227.834,91 27.183.510,84 3231,56 
Jul, 2014 80.314.315.338,69 24.045.861,17 3340,05 
Agt, 2014 70.126.046.244,49 20.989.043,74 3341,08 
Sep, 2014 69.468.733.392,82 20.837.978,52 3333,76 
Okt, 2014 69.436.242.000,15 20.850.504,58 3330,19 
Nop, 2014 63.530.475.123,49 18.687.847,61 3399,56 
Des, 2014 64.646.299.808,20 18.656.994,00 3464,99 
Jan, 2015 55.666.835.376,13 15.752.784,06 3533,78 
Feb, 2015 54.256.209.729,67 15.023.848,02 3611,34 
Mar, 2015 51.631.268.369,63 14.292.071,39 3612,58 
Apr, 2015 48.708.402.526,61 14.254.724,53 3417 
Mei, 2015 49.670.587.139,02 14.288.909,83 3476,16 
Jun, 2015 47.829.747.064,90 14.327.884,64 3338,23 
Jul, 2015 47.178.210.692,22 14.387.967,57 3279 
Agt, 2015 44.614.981.496,79 14.137.607,11 3155,77 
Sep, 2015 42.007.476.113,62 14.130.193,11 2972,89 
Okt, 2015 44.373.543.623,36 13.926.561,11 3186,25 
Nop, 2015 44.520.785.602,56 13.898.141,50 3203,36 




NILAI AKTIVA BERSIH (NAB/Unit) BATAVIA DANA SAHAM SYARIAH 
Bulan  Total NAB Jumlah Unit Penyertaan NAB/Unit 
 Jan, 2013 165.147.398.649,55 95.970.468,38 1720,8148 
Feb, 2013 177.181.837.060,75 94.842.102,07 1868,177 
Mar, 2013 181.502.641.089,40 93.791.784,46 1935,1657 
Apr, 2013 192.712.232.972,02 95.155.495,24 2025,2349 
Mei, 2013 200.189.493.443,74 93.800.897,15 2134,1959 
Jun, 2013 205.018.779.690,04 105.333.762,46 1946,3729 
Jul, 2013 195.529.332.771,75 106.452.832,15 1836,7697 
Agt, 2013 202.545.337.198,16 117.773.008,28 1719,7942 
Sep, 2013 202.945.174.649,37 118.875.650,77 1707,2056 
Okt, 2013  209.008.634.829,61 119.071.708,33 1755,3173 
Nop, 2013 195.714.190.478,01 119.070.000,99 1643,6902 
Des, 2013 197.443.317.190,14 119.078.313,83 1658,0963 
Jan, 2014 207.396.875.777,62 120.006.441,12 1728,2145 
Feb, 2014 213.281.014.446,33 119.456.856,91 1785,423 
Mar, 2014 232.933.354.545,67 123.747.427,43 1882,3289 
Apr, 2014 219.331.031.182,50 119.036.033,95 1842,56 
Mei, 2014 193.948.833.784,37 105.967.876,96 1830,2606 
Jun, 2014 195.892.889.184,07 108.984.737,65 1797,4341 
Jul, 2014 113.250.768.249,47 58.514.299,49 1935,4375 
Agt, 2014 114.726.247.594,76 58.458.789,32 1962,5149 
Sep, 2014 127.580.922.468,36 65.347.751,07 1952,3384 
Okt, 2014 130.043.756.537,06 67.765.406,88 1919,0286 
Nop, 2014 132.115.118.957,86 67.461.581,00 1958,3757 
Des, 2014 134.991.031.543,79 67.759.848,29 1992,198 
Jan, 2015 135.970.558.397,77 67.034.789,73 2028,3581 
Feb, 2015 130.180.019.920,03 63.096.029,22 2063,2046 
Mar, 2015 134.154.408.514,99 66.927.180,55 2004,4832 
Apr, 2015 134.468.451.455,72 70.684.055,43 1902,3873 
Mei, 2015 139.152.035.962,93 71.151.648,99 1955,7106 
Jun, 2015 129.800.506.556,47 70.771.830,73 1834,0702 
Jul, 2015 128.934.663.364,18 70.866.843,38 1819,3933 
Agt, 2015 119.254.779.624,70 70.557.822,94 1690,1709 
Sep, 2015 111.846.911.074,26 70.560.149,85 1585,1286 
Okt, 2015 117.083.901.074,69 70.868.531,57 1652,1282 
Nop, 2015 114.930.442.172,68 71.151.838,75 1615,2842 
Des, 2015 120.247.305.764,62 71.429.963,48 1683,4295 




NILAI AKTIVA BERSIH (NAB/Unit) BNP PARIBAS EKUITAS 
Sumber: Data Diolah (2018) 
Bulan   Total NAB 
Jumlah Unit 
Penyertan NAB/Unit 
 Jan, 2013 5.757.035.435.904,56 346.884.654,50 16596,4 
Feb, 2013 6.062.811.488.039,43 356.895.017,73 16987,66 
Mar, 2013 6.450.732.446.821,06 368.235.665,33 17517,95 
Apr, 2013 6.250.926.663.020,01 350.051.801,88 17857,15 
Mei, 2013 6.198.462.481.327,78 345.776.715,82 17926,2 
Jun, 2013 6.020.412.661.313,74 356.910.599,76 16868,13 
Jul, 2013 5.823.823.899.933,71 362.876.529,75 16049,05 
Agt, 2013 5.219.785.386.868,61 361.128.157,96 14454,11 
Sep, 2013 5.368.504.068.833,40 365.069.502,28 14705,43 
Okt, 2013  5.439.143.541.785,90 352.074.545,95 15448,84 
Nop, 2013 5.161.602.451.063,94 357.113.246,58 14453,69 
Des, 2013 5.327.842.897.823,23 369.244.765,01 14429,03 
Jan, 2014 5.554.002.121.711,57 368.259.484,79 15081,76 
Feb, 2014 5.774.512.062.646,13 363.963.202,50 15865,65 
Mar, 2014 5.938.203.260.262,36 362.622.218,77 16375,73 
Apr, 2014 5.791.054.873.194,55 346.574.854,90 16709,39 
Mei, 2014 5.586.215.854.718,80 330.321.886,12 16911,43 
Jun, 2014 5.780.219.709.935,24 342.577.473,83 16872,74 
Jul, 2014 4.608.120.239.979,22 259.666.968,25 17746,27 
Agt, 2014 4.242.586.669.370,97 238.569.436,59 17783,45 
Sep, 2014 4.224.745.833.784,02 238.363.303,78 17723,98 
Okt, 2014 4.373.165.817.490,08 247.467.876,98 17671,65 
Nop, 2014 4.373.583.858.976,56 241.786.064,28 18088,65 
Des, 2014 4.487.608.600.976,11 244.098.619,67 18384,41 
Jan, 2015 4.547.132.190.025,57 245.585.105,55 18515,5 
Feb, 2015 4.618.751.239.389,22 242.194.310,29 19070,44 
Mar, 2015 5.553.914.416.076,15 288.718.077,79 19236,46 
Apr, 2015 5.157.834.620.057,92 294.500.981,50 17513,81 
Mei, 2015 5.686.023.430.223,47 313.200.717,15 18154,57 
Jun, 2015 5.290.744.491.513,43 313.318.295,84 16886,17 
Jul, 2015 4.526.595.073.388,78 272.626.782,55 16603,63 
Agt, 2015 4.292.360.818.604,42 272.023.092,64 15779,4 
Sep, 2015 4.124.053.486.151,19 281.427.508,91 14654,05 
Okt, 2015 4.258.584.354.653,53 269.332.246,55 15811,64 
Nop, 2015 4.117.453.373.505,90 258.891.904,39 15904,14 




NILAI AKTIVA BERSIH (NAB/Unit) BNP PARIBAS PESONA AMANAH  
Bulan  Total NAB 
Jumlah Unit 
Penyertaan NAB/Unit 
 Jan, 2013 1.760.712.221.356,65 80.100.061,98 21981,41 
Feb, 2013 1.533.520.692.528,93 64.885.571,20 23634,23 
Mar, 2013 1.590.211.789.969,79 65.047.308,64 24447 
Apr, 2013 1.766.711.501.452,54 70.877.853,70 24926,14 
Mei, 2013 1.645.345.359.869,95 65.693.549,17 25045,77 
Jun, 2013 1.746.415.714.258,12 74.173.473,96 23545,02 
Jul, 2013 1.664.535.035.357,81 74.495.950,14 22343,97 
Agt, 2013 1.477.310.306.607,19 73.566.560,29 20081,27 
Sep, 2013 1.465.408.127.062,66 71.439.624,84 20512,54 
Okt, 2013  1.572.423.119.529,14 72.624.174,95 21651,51 
Nop, 2013 1.479.884.190.327,11 73.312.302,57 20186,03 
Des, 2013 1.494.473.646.626,82 74.302.527,38 20113,36 
Jan, 2014 1.542.352.252.529,40 73.124.250,81 21092,21 
Feb, 2014 1.689.726.958.373,21 76.249.132,57 22160,61 
Mar, 2014 1.767.720.911.612,50 77.287.629,57 22871,98 
Apr, 2014 1.777.643.080.065,45 76.446.315,62 23253,48 
Mei, 2014 1.731.809.930.377,52 73.410.086,88 23590,9 
Jun, 2014 1.721.195.486.716,28 73.340.946,63 23468,41 
Jul, 2014 1.506.376.528.710,28 60.697.934,82 24817,59 
Agt, 2014 1.488.554.887.877,45 59.913.211,39 24845,19 
Sep, 2014 1.569.788.457.420,70 63.578.968,42 24690,37 
Okt, 2014 1.663.894.668.114,18 67.364.516,38 24699,87 
Nop, 2014 1.611.461.322.800,60 63.877.280,10 25227,46 
Des, 2014 1.607.343.077.082,10 62.730.243,22 25623,1 
Jan, 2015 1.708.218.997.446,16 66.316.990,01 25758,39 
Feb, 2015 1.476.855.076.351,78 55.952.497,17 26394,8 
Mar, 2015 1.591.153.914.635,57 59.525.853,42 26730,47 
Apr, 2015 1.505.793.243.140,92 61.453.900,03 24502,81 
Mei, 2015 1.523.071.167.072,63 60.282.247,31 25265,67 
Jun, 2015 1.677.878.846.350,30 71.040.668,03 23618,57 
Jul, 2015 1.529.750.656.699,09 65.873.764,85 23222,46 
Agt, 2015 1.441.565.897.899,91 65.772.411,47 21917,49 
Sep, 2015 1.420.731.647.938,97 69.715.373,49 20379,03 
Okt, 2015 1.424.809.189.057,82 64.525.538,76 22081,32 
Nop, 2015 1.424.995.082.658,01 63.949.968,57 22282,97 




NILAI AKTIVA BERSIH (NAB/Unit) CIMB-PRINCIPAL EQUITYAGGRESSIVE 
Sumber: Data Diolah (2018)  
Bulan   Total NAB 
Jumlah Unit 
Penyertan NAB/Unit 
 Jan, 2013 43.371.463.963,98 14.597.236,02 2971,21 
Feb, 2013 48.300.917.403,02 15.150.279,46 3188,12 
Mar, 2013 49.262.473.831,44 15.050.084,10 3273,24 
Apr, 2013 54.130.075.336,24 16.100.706,34 3361,97 
Mei, 2013 59.476.073.310,28 17.277.857,11 3442,33 
Jun, 2013 56.261.622.165,81 17.606.442,89 3195,51 
Jul, 2013 47.946.046.491,41 16.534.003,13 2899,85 
Agt, 2013 41.899.409.470,17 16.475.819,67 2543,08 
Sep, 2013 43.097.663.000,76 16.543.578,60 2605,1 
Okt, 2013  45.018.752.930,71 16.506.877,33 2727,27 
Nop, 2013 41.190.217.664,57 16.454.206,41 2503,32 
Des, 2013 43.484.967.076,79 16.525.047,01 2631,46 
Jan, 2014 45.719.986.636,56 16.751.195,51 2729,36 
Feb, 2014 51.629.831.609,28 17.616.928,63 2930,69 
Mar, 2014 69.174.576.930,53 22.672.803,75 3050,99 
Apr, 2014 105.776.276.977,85 34.332.723,30 3080,92 
Mei, 2014 133.193.927.122,07 43.231.728,86 3080,93 
Jun, 2014 131.053.120.189,16 43.383.163,08 3020,83 
Jul, 2014 127.019.359.760,27 39.525.268,92 3213,62 
Agt, 2014 125.461.115.418,69 38.533.464,03 3255,9 
Sep, 2014 94.667.648.601,55 29.537.810,83 3204,96 
Okt, 2014 89.509.071.600,57 27.458.144,08 3259,84 
Nop, 2014 78.704.463.563,76 22.994.604,48 3422,74 
Des, 2014 101.557.806.196,54 28.555.491,78 3556,51 
Jan, 2015 129.969.878.196,79 37.211.344,31 3492,75 
Feb, 2015 113.019.515.912,44 31.134.888,60 3630 
Mar, 2015 133.417.401.369,39 37.474.372,85 3560,23 
Apr, 2015 120.840.741.019,52 37.466.811,47 3225,27 
Mei, 2015 112.468.141.890,81 34.668.801,10 3244,07 
Jun, 2015 102.540.795.822,70 34.344.591,41 2985,65 
Jul, 2015 98.110.151.449,71 34.131.464,80 2874,48 
Agt, 2015 90.766.033.667,70 34.190.891,01 2654,68 
Sep, 2015 84.004.819.960,79 34.117.811,54 2462,2 
Okt, 2015 91.941.430.635,50 34.234.287,54 2685,65 
Nop, 2015 94.401.955.921,51 34.571.362,72 2730,64 




NILAI AKTIVA BERSIH (NAB/Unit) CIMB-PRICIPAL ISLAMIC EQUITY GROWTH 
SYARIAH 
Bulan  Total NAB 
Jumlah Unit 
Penyertaan NAB/Unit 
 Jan, 2013 28.004.695.944,35 19.099.120,61 1466,28 
Feb, 2013 25.649.268.694,21 16.402.440,89 1563,75 
Mar, 2013 25.997.199.356,46 15.975.152,03 1627,35 
Apr, 2013 46.129.933.581,33 27.469.288,20 1679,33 
Mei, 2013 55.871.713.377,51 32.344.017,02 1727,42 
Jun, 2013 67.775.408.583,75 41.202.653,38 1644,93 
Jul, 2013 73.285.199.938,40 47.218.973,27 1552,03 
Agt, 2013 74.050.137.142,90 52.444.178,63 1411,98 
Sep, 2013 85.216.917.258,32 60.516.761,54 1408,15 
Okt, 2013  91.299.390.912,98 62.126.659,24 1469,57 
Nop, 2013 101.431.074.996,72 73.997.744,99 1370,73 
Des, 2013 96.545.395.976,92 70.582.719,40 1367,83 
Jan, 2014 99.146.459.027,19 70.144.724,33 1413,46 
Feb, 2014 103.033.418.653,57 69.204.296,80 1488,83 
Mar, 2014 104.409.424.044,92 68.332.970,85 1527,95 
Apr, 2014 103.550.731.310,79 67.446.419,01 1535,3 
Mei, 2014 105.853.970.543,31 68.340.015,28 1548,93 
Jun, 2014 103.079.479.577,80 67.244.525,11 1532,91 
Jul, 2014 97.679.963.635,00 59.202.700,39 1649,92 
Agt, 2014 129.454.321.193,95 76.982.542,32 1681,61 
Sep, 2014 178.435.323.319,35 108.247.720,02 1648,4 
Okt, 2014 184.662.849.586,77 112.987.314,88 1634,37 
Nop, 2014 127.689.923.729,38 73.981.483,21 1725,97 
Des, 2014 168.010.126.058,17 94.821.934,95 1771,85 
Jan, 2015 159.181.685.656,72 89.047.009,10 1787,61 
Feb, 2015 188.661.901.005,40 104.028.473,59 1813,56 
Mar, 2015 189.902.528.445,33 109.220.761,46 1738,7 
Apr, 2015 248.415.267.103,36 153.503.559,84 1618,3 
Mei, 2015 245.300.746.666,15 147.243.317,77 1665,96 
Jun, 2015 188.092.284.059,22 122.261.492,49 1538,44 
Jul, 2015 217.250.317.877,14 145.544.022,45 1492,68 
Agt, 2015 182.677.702.063,83 134.283.872,83 1360,38 
Sep, 2015 155.957.077.773,69 123.112.054,58 1266,79 
Okt, 2015 141.454.284.169,23 106.250.138,03 1331,33 
Nop, 2015 123.208.592.179,48 93.773.089,69 1313,9 
Des, 2015 126.448.355.736,52 93.376.141,52 1354,18 
53 
 
LAMPIRAN 7NILAI AKTIVA BERSIH (NAB/Unit) MANDIRI INVESTA 
ATRAKTIF 
Sumber: Data Diolah (2018)  
Bulan   Total NAB 
Jumlah Unit 
Penyertan NAB/Unit 
 Jan, 2013 100.676.277.725,13 33.103.516,70 3041,26 
Feb, 2013 107.371.402.787,38 32.954.147,07 3258,21 
Mar, 2013 98.133.524.690,28 29.169.137,54 3364,29 
Apr, 2013 116.822.562.080,15 34.637.463,64 3372,72 
Mei, 2013 118.761.761.059,70 34.510.283,90 3441,34 
Jun, 2013 112.832.821.605,16 34.535.838,77 3267,12 
Jul, 2013 110.643.036.038,28 35.170.818,57 3145,88 
Agt, 2013 102.712.700.193,13 35.102.517,29 2926,08 
Sep, 2013 102.087.371.188,77 35.027.122,59 2914,52 
Okt, 2013  106.017.195.257,04 35.028.278,85 3026,62 
Nop, 2013 101.941.881.250,93 35.146.660,48 2900,47 
Des, 2013 82.919.551.980,98 28.380.341,81 2921,72 
Jan, 2014 83.985.865.070,23 28.317.974,80 2965,81 
Feb, 2014 86.217.085.230,76 28.123.860,33 3065,62 
Mar, 2014 89.037.733.028,21 28.198.382,97 3157,55 
Apr, 2014 89.729.198.420,77 27.889.802,76 3217,28 
Mei, 2014 89.925.770.145,15 27.782.364,34 3236,79 
Jun, 2014 87.845.227.834,91 27.183.510,84 3231,56 
Jul, 2014 80.314.315.338,69 24.045.861,17 3340,05 
Agt, 2014 70.126.046.244,49 20.989.043,74 3341,08 
Sep, 2014 69.468.733.392,82 20.837.978,52 3333,76 
Okt, 2014 69.436.242.000,15 20.850.504,58 3330,19 
Nop, 2014 63.530.475.123,49 18.687.847,61 3399,56 
Des, 2014 64.646.299.808,20 18.656.994,00 3464,99 
Jan, 2015 55.666.835.376,13 15.752.784,06 3533,78 
Feb, 2015 54.256.209.729,67 15.023.848,02 3611,34 
Mar, 2015 51.631.268.369,63 14.292.071,39 3612,58 
Apr, 2015 48.708.402.526,61 14.254.724,53 3417 
Mei, 2015 49.670.587.139,02 14.288.909,83 3476,16 
Jun, 2015 47.829.747.064,90 14.327.884,64 3338,23 
Jul, 2015 47.178.210.692,22 14.387.967,57 3279 
Agt, 2015 44.614.981.496,79 14.137.607,11 3155,77 
Sep, 2015 42.007.476.113,62 14.130.193,11 2972,89 
Okt, 2015 44.373.543.623,36 13.926.561,11 3186,25 
Nop, 2015 44.520.785.602,56 13.898.141,50 3203,36 




NILAI AKTIVA BERSIH (NAB/Unit) MANDIRI INVESTA ATRAKTIF 
SYARIAH 
Bulan  Total NAB 
Jumlah Unit 
Penyertaan NAB/Unit 
 Jan, 2013 254.062.759.367,02 196.154.029,29 1295,22 
Feb, 2013 235.240.349.705,02 170.633.776,16 1378,63 
Mar, 2013 251.183.557.746,63 174.364.273,06 1440,57 
Apr, 2013 275.245.872.993,83 187.150.351,37 1470,72 
Mei, 2013 286.775.138.337,83 189.080.822,61 1516,68 
Jun, 2013 305.068.049.767,20 219.132.263,85 1392,16 
Jul, 2013 291.823.230.150,68 227.208.096,60 1284,39 
Agt, 2013 178.563.470.625,54 157.116.564,29 1136,5 
Sep, 2013 173.902.784.218,58 153.601.070,20 1132,17 
Okt, 2013  181.641.388.666,64 153.871.515,41 1180,47 
Nop, 2013 170.163.278.697,58 153.717.281,24 1106,99 
Des, 2013 170.626.189.842,14 153.509.872,81 1111,5 
Jan, 2014 153.998.494.090,32 135.285.408,85 1138,32 
Feb, 2014 175.952.701.365,25 147.614.415,60 1191,98 
Mar, 2014 226.154.364.883,15 182.973.332,39 1236 
Apr, 2014 235.806.395.188,18 188.729.240,38 1249,44 
Mei, 2014 236.838.777.664,53 186.129.374,68 1272,44 
Jun, 2014 233.478.051.175,63 185.356.757,00 1259,61 
Jul, 2014 210.445.721.929,64 158.435.448,25 1328,27 
Agt, 2014 207.725.344.319,56 156.084.398,45 1330,85 
Sep, 2014 201.568.477.808,78 155.731.054,45 1294,34 
Okt, 2014 199.153.061.898,96 155.305.537,57 1282,33 
Nop, 2014 202.680.767.176,16 153.281.058,67 1322,28 
Des, 2014 206.120.451.292,52 153.294.837,94 1344,6 
Jan, 2015 208.200.833.543,20 152.025.897,67 1369,51 
Feb, 2015 211.203.978.416,07 151.281.576,64 1396,1 
Mar, 2015 226.315.555.948,81 164.739.435,99 1373,78 
Apr, 2015 236.841.541.959,52 183.845.661,72 1288,26 
Mei, 2015 313.799.505.995,47 234.250.654,01 1339,59 
Jun, 2015 301.929.787.643,44 241.661.669,31 1249,39 
Jul, 2015 289.787.712.843,69 240.232.836,97 1206,28 
Agt, 2015 266.166.470.646,34 239.693.913,15 1110,44 
Sep, 2015 256.853.876.631,80 242.861.449,71 1057,61 
Okt, 2015 280.978.194.843,90 251.649.212,37 1116,55 
Nop, 2015 277.704.683.064,40 253.058.849,17 1097,39 








Bulan NAB/Unit Return 
 Jan, 2013 42333,01   
Feb, 2013 46012,21 0,086911 
Mar, 2013 47466,87 0,031615 
Apr, 2013 49945,85 0,052226 
Mei, 2013 51462,62 0,030368 
Jun, 2013 47693,76 -0,07323 
Jul, 2013 46087,15 -0,03369 
Agt, 2013 42493,67 -0,07797 
Sep, 2013 42917,09 0,009964 
Okt, 2013  44707,78 0,041724 
Nop, 2013 42280,78 -0,05429 
Des, 2013 42773,75 0,011659 
Jan, 2014 44635,86 0,043534 
Feb, 2014 47149,92 0,056324 
Mar, 2014 49150 0,042419 
Apr, 2014 49560,76 0,008357 
Mei, 2014 49152,41 -0,00824 
Jun, 2014 48513,17 -0,01301 
Jul, 2014 55267,2 0,139221 
Agt, 2014 52234,18 -0,05488 
Sep, 2014 52139,51 -0,00181 
Okt, 2014 52170,33 0,000591 
Nop, 2014 53317 0,021979 
Des, 2014 54091,09 0,014519 
Jan, 2015 54674 0,010776 
Feb, 2015 55903,96 0,022496 
Mar, 2015 55227,83 -0,01209 
Apr, 2015 50942,3 -0,0776 
Mei, 2015 52282,15 0,026301 
Jun, 2015 48845,31 -0,06574 
Jul, 2015 48192,41 -0,01337 
Agt, 2015 45482,66 -0,05623 
Sep, 2015 42397,96 -0,06782 
Okt, 2015 45546,23 0,074255 
Nop, 2015 45631,63 0,001875 




ReturnBatavia Dana Saham Syariah 
 
  
Bulan NAB/Unit Return 
 Jan, 2013 1720,815   
Feb, 2013 1868,177 0,085635 
Mar, 2013 1935,166 0,035858 
Apr, 2013 2025,235 0,046543 
Mei, 2013 2134,196 0,053802 
Jun, 2013 1946,373 -0,08801 
Jul, 2013 1836,77 -0,05631 
Agt, 2013 1719,794 -0,06369 
Sep, 2013 1707,206 -0,00732 
Okt, 2013  1755,317 0,028182 
Nop, 2013 1643,69 -0,06359 
Des, 2013 1658,096 0,008765 
Jan, 2014 1728,215 0,042288 
Feb, 2014 1785,423 0,033103 
Mar, 2014 1882,329 0,054276 
Apr, 2014 1842,56 -0,02113 
Mei, 2014 1830,261 -0,00668 
Jun, 2014 1797,434 -0,01794 
Jul, 2014 1935,437 0,076778 
Agt, 2014 1962,515 0,01399 
Sep, 2014 1952,338 -0,00519 
Okt, 2014 1919,029 -0,01706 
Nop, 2014 1958,376 0,020504 
Des, 2014 1992,198 0,017271 
Jan, 2015 2028,358 0,018151 
Feb, 2015 2063,205 0,01718 
Mar, 2015 2004,483 -0,02846 
Apr, 2015 1902,387 -0,05093 
Mei, 2015 1955,711 0,02803 
Jun, 2015 1834,07 -0,0622 
Jul, 2015 1819,393 -0,008 
Agt, 2015 1690,171 -0,07103 
Sep, 2015 1585,129 -0,06215 
Okt, 2015 1652,128 0,042268 
Nop, 2015 1615,284 -0,0223 






Bulan NAB/Unit Return 
 Jan, 2013 16596,4   
Feb, 2013 16987,66 0,023575 
Mar, 2013 17517,95 0,031216 
Apr, 2013 17857,15 0,019363 
Mei, 2013 17926,2 0,003867 
Jun, 2013 16868,13 -0,05902 
Jul, 2013 16049,05 -0,04856 
Agt, 2013 14454,11 -0,09938 
Sep, 2013 14705,43 0,017388 
Okt, 2013  15448,84 0,050553 
Nop, 2013 14453,69 -0,06442 
Des, 2013 14429,03 -0,00171 
Jan, 2014 15081,76 0,045238 
Feb, 2014 15865,65 0,051976 
Mar, 2014 16375,73 0,03215 
Apr, 2014 16709,39 0,020375 
Mei, 2014 16911,43 0,012091 
Jun, 2014 16872,74 -0,00229 
Jul, 2014 17746,27 0,051772 
Agt, 2014 17783,45 0,002095 
Sep, 2014 17723,98 -0,00334 
Okt, 2014 17671,65 -0,00295 
Nop, 2014 18088,65 0,023597 
Des, 2014 18384,41 0,01635 
Jan, 2015 18515,5 0,007131 
Feb, 2015 19070,44 0,029971 
Mar, 2015 19236,46 0,008706 
Apr, 2015 17513,81 -0,08955 
Mei, 2015 18154,57 0,036586 
Jun, 2015 16886,17 -0,06987 
Jul, 2015 16603,63 -0,01673 
Agt, 2015 15779,4 -0,04964 
Sep, 2015 14654,05 -0,07132 
Okt, 2015 15811,64 0,078994 
Nop, 2015 15904,14 0,00585 




Return BNP Paribas Pesona Amanah 
  
Bulan NAB/Unit Return 
 Jan, 2013 21981,41   
Feb, 2013 23634,23 0,075192 
Mar, 2013 24447 0,03439 
Apr, 2013 24926,14 0,019599 
Mei, 2013 25045,77 0,004799 
Jun, 2013 23545,02 -0,05992 
Jul, 2013 22343,97 -0,05101 
Agt, 2013 20081,27 -0,10127 
Sep, 2013 20512,54 0,021476 
Okt, 2013  21651,51 0,055526 
Nop, 2013 20186,03 -0,06769 
Des, 2013 20113,36 -0,0036 
Jan, 2014 21092,21 0,048667 
Feb, 2014 22160,61 0,050653 
Mar, 2014 22871,98 0,032101 
Apr, 2014 23253,48 0,01668 
Mei, 2014 23590,9 0,01451 
Jun, 2014 23468,41 -0,00519 
Jul, 2014 24817,59 0,057489 
Agt, 2014 24845,19 0,001112 
Sep, 2014 24690,37 -0,00623 
Okt, 2014 24699,87 0,000385 
Nop, 2014 25227,46 0,02136 
Des, 2014 25623,1 0,015683 
Jan, 2015 25758,39 0,00528 
Feb, 2015 26394,8 0,024707 
Mar, 2015 26730,47 0,012717 
Apr, 2015 24502,81 -0,08334 
Mei, 2015 25265,67 0,031133 
Jun, 2015 23618,57 -0,06519 
Jul, 2015 23222,46 -0,01677 
Agt, 2015 21917,49 -0,05619 
Sep, 2015 20379,03 -0,07019 
Okt, 2015 22081,32 0,083532 
Nop, 2015 22282,97 0,009132 




Return CIMB-Principal Equity Aggressive 
  
Bulan NAB/Unit Return 
 Jan, 2013 2971,211   
Feb, 2013 3188,121 0,073004 
Mar, 2013 3273,236 0,026698 
Apr, 2013 3361,969 0,027109 
Mei, 2013 3442,329 0,023903 
Jun, 2013 3195,513 -0,0717 
Jul, 2013 2899,845 -0,092526 
Agt, 2013 2543,085 -0,123027 
Sep, 2013 2605,099 0,024385 
Okt, 2013  2727,273 0,046898 
Nop, 2013 2503,324 -0,082114 
Des, 2013 2631,458 0,051185 
Jan, 2014 2729,357 0,037203 
Feb, 2014 2930,694 0,073767 
Mar, 2014 3050,994 0,041048 
Apr, 2014 3080,917 0,009808 
Mei, 2014 3080,93 0,0000041 
Jun, 2014 3020,829 -0,019507 
Jul, 2014 3213,624 0,063822 
Agt, 2014 3255,9 0,013155 
Sep, 2014 3204,965 -0,015644 
Okt, 2014 3259,837 0,017121 
Nop, 2014 3422,736 0,049972 
Des, 2014 3556,507 0,039083 
Jan, 2015 3492,749 -0,017927 
Feb, 2015 3629,996 0,039295 
Mar, 2015 3560,23 -0,019219 
Apr, 2015 3225,274 -0,094083 
Mei, 2015 3244,074 0,005829 
Jun, 2015 2985,646 -0,079661 
Jul, 2015 2874,478 -0,037234 
Agt, 2015 2654,685 -0,076464 
Sep, 2015 2462,198 -0,072508 
Okt, 2015 2685,653 0,090754 
Nop, 2015 2730,64 0,016751 




Return CIMB-Principal Islamic Equity Growth Syariah   
Bulan NAB/Unit Return 
 Jan, 2013 1466,282   
Feb, 2013 1563,747 0,066471 
Mar, 2013 1627,352 0,040675 
Apr, 2013 1679,328 0,031939 
Mei, 2013 1727,42 0,028638 
Jun, 2013 1644,928 -0,04775 
Jul, 2013 1552,029 -0,05648 
Agt, 2013 1411,98 -0,09024 
Sep, 2013 1408,154 -0,00271 
Okt, 2013  1469,569 0,043614 
Nop, 2013 1370,732 -0,06726 
Des, 2013 1367,833 -0,00211 
Jan, 2014 1413,456 0,033354 
Feb, 2014 1488,83 0,053326 
Mar, 2014 1527,951 0,026276 
Apr, 2014 1535,304 0,004812 
Mei, 2014 1548,931 0,008876 
Jun, 2014 1532,905 -0,01035 
Jul, 2014 1649,924 0,076338 
Agt, 2014 1681,606 0,019202 
Sep, 2014 1648,398 -0,01975 
Okt, 2014 1634,368 -0,00851 
Nop, 2014 1725,971 0,056048 
Des, 2014 1771,849 0,026581 
Jan, 2015 1787,614 0,008898 
Feb, 2015 1813,56 0,014514 
Mar, 2015 1738,704 -0,04128 
Apr, 2015 1618,303 -0,06925 
Mei, 2015 1665,955 0,029446 
Jun, 2015 1538,443 -0,07654 
Jul, 2015 1492,678 -0,02975 
Agt, 2015 1360,385 -0,08863 
Sep, 2015 1266,79 -0,0688 
Okt, 2015 1331,333 0,05095 
Nop, 2015 1313,901 -0,01309 




Return Mandiri Investa Atraktif 
  
Bulan NAB/Unit Return 
 Jan, 2013 3041,256   
Feb, 2013 3258,206 0,071336 
Mar, 2013 3364,293 0,03256 
Apr, 2013 3372,723 0,002506 
Mei, 2013 3441,344 0,020346 
Jun, 2013 3267,123 -0,05063 
Jul, 2013 3145,876 -0,03711 
Agt, 2013 2926,078 -0,06987 
Sep, 2013 2914,523 -0,00395 
Okt, 2013  3026,617 0,03846 
Nop, 2013 2900,471 -0,04168 
Des, 2013 2921,725 0,007328 
Jan, 2014 2965,815 0,01509 
Feb, 2014 3065,621 0,033652 
Mar, 2014 3157,547 0,029986 
Apr, 2014 3217,276 0,018916 
Mei, 2014 3236,793 0,006066 
Jun, 2014 3231,563 -0,00162 
Jul, 2014 3340,047 0,03357 
Agt, 2014 3341,079 0,000309 
Sep, 2014 3333,756 -0,00219 
Okt, 2014 3330,195 -0,00107 
Nop, 2014 3399,561 0,020829 
Des, 2014 3464,99 0,019246 
Jan, 2015 3533,778 0,019852 
Feb, 2015 3611,339 0,021949 
Mar, 2015 3612,581 0,000344 
Apr, 2015 3417,001 -0,05414 
Mei, 2015 3476,164 0,017314 
Jun, 2015 3338,228 -0,03968 
Jul, 2015 3279,005 -0,01774 
Agt, 2015 3155,766 -0,03758 
Sep, 2015 2972,888 -0,05795 
Okt, 2015 3186,253 0,07177 
Nop, 2015 3203,363 0,00537 




Return Mandiri Investa Atraktif Syariah 
 
  
Bulan NAB/Unit Return 
 Jan, 2013 1295,221   
Feb, 2013 1378,627 0,064396 
Mar, 2013 1440,568 0,044929 
Apr, 2013 1470,721 0,020931 
Mei, 2013 1516,68 0,03125 
Jun, 2013 1392,164 -0,0821 
Jul, 2013 1284,387 -0,07742 
Agt, 2013 1136,503 -0,11514 
Sep, 2013 1132,172 -0,00381 
Okt, 2013  1180,474 0,042664 
Nop, 2013 1106,989 -0,06225 
Des, 2013 1111,5 0,004075 
Jan, 2014 1138,323 0,024132 
Feb, 2014 1191,975 0,047133 
Mar, 2014 1235,996 0,036931 
Apr, 2014 1249,443 0,010879 
Mei, 2014 1272,442 0,018407 
Jun, 2014 1259,614 -0,01008 
Jul, 2014 1328,274 0,054509 
Agt, 2014 1330,853 0,001941 
Sep, 2014 1294,337 -0,02744 
Okt, 2014 1282,331 -0,00928 
Nop, 2014 1322,282 0,031155 
Des, 2014 1344,601 0,01688 
Jan, 2015 1369,509 0,018524 
Feb, 2015 1396,098 0,019415 
Mar, 2015 1373,779 -0,01599 
Apr, 2015 1288,263 -0,06225 
Mei, 2015 1339,589 0,039841 
Jun, 2015 1249,39 -0,06733 
Jul, 2015 1206,279 -0,03451 
Agt, 2015 1110,443 -0,07945 
Sep, 2015 1057,615 -0,04757 
Okt, 2015 1116,547 0,055722 
Nop, 2015 1097,392 -0,01716 




Output Independent Sample T-Test 




Independent Samples Test 
  Levene's Test for 
Equality of 
Variances t-test for Equality of Means 
  














return Equal variances 
assumed .214 .644 .405 286 .686 
.0021597
5 
.0053390
5 
-
.0083490
7 
.0126685
6 
Equal variances 
not assumed 
  
.405 
285.9
63 
.686 
.0021597
5 
.0053390
5 
-
.0083490
7 
.0126685
6 
